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THE PRICE LEVEL AND THE VALUE OF MONEY
by
R o y a l l  B r a n d is  
University of Illinois
Modern economic theory exhibits an ambivalent attitude towa'rd what 
may be called « scientific method ». The desire to introduce into theoret­
ical models only those concepts which are « operational» in Bridg­
man’s 0 ) meaning of that word has been a strong one. Whether this desire 
in any particular case has been motivated by hope that more meaningful 
results could be obtained or whether it was motivated by the hope that 
some of the prestige of the natural sciences would be conferred on eco­
nomics is not significant here. Whatever the reasons for it, the commit­
ment to operational concepts has often been confirmed in word and deed. 
At the same time, there has been an evident reluctance among economists 
to give up concepts which are intuitive, subjective, and non-operational 
when such a sacrifice would create a conceptual dilemma for the theorist. 
The longer such concepts have played a role in theoretical work, the more 
difficult it is to dispense with them or even to see any necessity requiring 
us to dispense with them.
(1) Percy Brid g m an , The Logic of Modern Physics, New York, 1927. In Bridgman’s 
early and most rigid formulation of the operational definition {found in this work) he 
says, « In general, we mean by any concept nothing more than a set of operations; 
the concept is synonymous with the corresponding set of operations . . . the concept of 
length involves as much as and nothing more than the set of operations by which length 
is determined » (p. 5, italics in original). If the possible ways of measuring anything 
are all relative operations, then an absolute concept of that phenomenon is meaningless 
(p. 6). While there has been some modification of Bridgman’s original statement of the 
operational definition, it still remains one of the most fundamental ideas of modern 
physical science.
It is, of course, not necessary that the set of operations which define a concept be 
practical to perform. It is only necessary that, in theory, they be possible to perform.
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Measurement in Economics.
One generally accepted requirement for any scientific approach to 
the study of phenomena is that these phenomena be capable of meas­
urement. Economics, unlike some of the social sciences, is fortunate in 
having many of the phenomena in its domain meet this requirement, fi he 
phenomena which interest us usually have money values expressible in the 
number system. This opens the way for the use in economics of mathe­
matical and statistical procedures not unlike similar procedures in natural 
science. It also means that consistency requires us to accept the limita­
tions which exist for any system of measurement.
The most important limitation on any system of measurement is 
that there must be a standard of measurement and this standard is not, 
in itself, subject to measurement. That is to say, the standard of meas­
urement is defined and cannot itself be measured. This is elementary in 
the philosophy of science, but may be worth this comment : in order to 
measure anything we must measure it with something else; for the standard 
of measurement, itself, there is nothing with which it can be measured.
When we apply this simple and obvious truth to economics, we per­
ceive this equally simple and obvious result : the standard of measure­
ment of economic phenomena is the monetary unit; the results of economic 
measurement are expressed as numbers of these monetary units; there­
fore, it is not possible to measure the value of this monetary unit, itself. 
It then follows that to use the concept, « the value of money » in theo­
retical models that claim scientific validity is to use a meaningless con­
cept. The corrolary to this statement is that the inverse of the concept, 
« value of money », that is, the concept, « the general price level » is also 
meaningless.
Difficulties with the Price Level Concept.
It would not be surprising to discover that a meaningless concept —  
the general price level —  has caused difficulties in attempts to incorpo­
rate the concept into a consistent economic scheme.
At the risk of having my motive misunderstood, but in order to make 
the point clear, I wish to examine in some detail a very recent exposition 
of macroeconomic theory as an illustration of the difficulties discussed 
above. Although any one of a number of books might be chosen for this 
illustrative purpose, I select Martin J. Bailey’s, National Income and the
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Price Level (2). I would emphasize the careful and scholarly nature of 
this author’s work; I chose it precisely for this reason.
The author’s first explicit introduction of the price level concept 
(p. 29) is as « ...an index of the price level ». This, of course, is not a 
measure of the price level but a measure of change in the price level, a 
very different concept. A  little later (p. 36) we find the following state­
ment, « The price level, however, is made up of the prices of individual 
goods and services, whose purchase and sale is the activity summarized 
by the expenditure sector equations; a disequilibrium in the price level 
must be corrected by changes in these individual prices ». It seems clear 
that here the author’s concept of the price level is as an average of all 
the relative prices in the system although the notion of change is not 
wholly lost.
Still further along is this statement (p. 101) : « Suppose, for example, 
that everyone expects the price level (the general level of money prices of 
nonmoney goods and services) to be the same in the future as it is now... ». 
Here, I believe it fair to say, the index number concept has largely, if 
not entirely, disappeared and the notion of the existence of an average 
(in some sense) of all the relative prices of goods and services dominates 
the author’s meaning. I think it significant that the author’s discussion 
which includes the quoted statement involves an explanation of a Wal- 
rasian-type general equilibrium theory.
Finally, we come to the following (p. 120) : « Writing for the price
level
n3
P  =  E w, pi 
- , i —2
where the wt are appropriate weights... » (« i = 2 » indicates that the 
« price » of money —  the numerdire —- has been removed from the price 
system; « n3 » indicates the last of the series of all nonmoney goods and 
services. Thus, the summation is of the prices of all nonmoney goods 
and services « appropriately weighted »). Further explanation specifically 
referring back to this procedure (p. 191) is that « ...the general price 
level [P] is an index number constructed with ’appropriate’ weights ». 
Now pi in the mathematical statement above is the relative price of a good 
or service (p. 85) —  not an index number of price change of that good or 
service. There are no « appropriate weights » which will yield an index 
number when a number of individual prices are summed. It is, in fact,
(2) New York, 1962.
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clear that the author means to imply that the « appropriate weights » 
are simply those used in the customary procedure of giving price changes 
of some goods or services more importance in the construction of a price 
index than price changes of other goods or services. But this is not what 
his formula refers to.
It should be emphasized that the necessity to introduce this mathe­
matical statement of « the general price level » arises from the author s 
attempt to combine a Walrasian-type general equilibrium analysis with 
an aggregative national income analysis. His success in doing so depends 
upon the mathematical statement quoted above. Since the mathematical 
statement does not yield an index number for « P », this symbol does not 
stand for the same thing it represented in his earlier national income 
analysis and thus he has not demonstrated that he has brought the two 
analyses into correspondence.
I must again remind the reader that this criticism of this particular 
author is meant only to serve as an example of current use of the price 
level concept and that this author’s work was chosen not because it re­
presents the worst of current analysis but because, in my opinion, it 
exemplifies the best in scholarship and technical competence. He failed in 
his attempt not because of incompetence but because he attempted what 
is impossible (3).
Walras and the Value of Money.
Since the modern concept of the value of money in a general equilib­
rium model stems from the work of Leon Walras, it will be useful to 
examine his treatment of the subject in some detail. A ll references will 
be to the Jaffé translation of the Elements (4). We begin with a quotation 
that will bear thoughtful consideration (p. 187).
« Anyone who has the slightest acquaintance with economics will agree 
that there is an essential difference between a metre and a franc, since 
the metre is a fixed and invariable unit of length, whereas the franc
(3) For analogous confusion in similar works the reader is referred to the following : 
T. F. D emburg  and D. M . M cDo u g a l l , Macro-Economics, second edition, New York, 
1963, p. 108; F. V. W a lk e r , Growth, Employment and the Price Level, p. 100; Sam 
R osen, National Income, New York, 1963, p. 101; Paul D avidsen and Eugene Sm o le n s k y , 
Aggregate Supply and Demand Analysis, New York, 1964, p. 148; Gardner A c k le y , 
Macroeconomic Theory, New York, 1961, p. 118.
(4) iReon W alras, Elements of Pure Economics, translated by William Jaffé, Richard 
D. Irwin, Inc., Howewood, Illinois, 1954.
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is a unit of value which, far from being fixed and invariable, differs 
from place to place and varies from one moment to the next, for reasons 
that are more or less generally agreed upon. There is no need to 
labour this point ».
This statement, so clear and obvious on the surface, turns out upon 
close examination to be quite inconsistent. What Walras is saying is 
this : if we measure an elastic rope, then stretch it and measure it again, 
we say that the stretched rope is longer because it took a larger number 
of meter sticks laid end to end to reach its length. W hy do we give this 
interpretation rather than the equally acceptable one (from the purely 
logical viewpoint) that the meter sticks have become shorter because it 
now takes more of them to reach from one end of the rope to the other? 
The answer, of course, is that the rope when stretched was longer relative 
to the other things in the universe subject to length measurement —  not 
just relative to the meter stick.
Consider a different case : suppose everything in the universe meas­
ured by the meter stick measures longer than it did at some previous 
time. Would we then say that everything in the universe was longer than 
it used to be? No, we would say that the meter stick had become shorter. 
The meter is no more nor less a fixed and invariable unit of measurement 
than the franc. Neither is fixed and invariable with regard to measure­
ment of everything subject respectively to each measuring « rod ». Both 
are fixed and invariable in the measurement of relations between elements 
within their own universe of measurement. The fact that percentage 
changes in the value of the franc over a given period of time are far greater 
than percentage changes in the length of the standard meter bar over 
the same period of time does not put them on a different plane from the 
standpoint of the logic of measurement.
It is a striking coincidence that five years before Walras died near 
Lausanne a young clerk in the patent office at Berne, Albert Kinstein, 
published his famous paper on the Special Theory of Relativity. The new 
light which this cast on the physical and philosophical problems of meas­
urement in natural science and, in particular, on the supposed invaria­
bility of any unit of length apparently escaped Walras. There is no men­
tion of these matters in the definitive (posthumous) edition of the Elements.
It is, indeed, a striking analogy that in the Theory of Relativity the 
length of a meter stick will depend upon its velocity so no measure of 
absolute length is possible. The effect of changes in the velocity of money 
on changes in the price level comes immediately to mind. It is not at all
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certain that, from a philosophical point of view, this analogy is a purely 
verbal one.
Walras also considered and discarded a second viewpoint on the value 
of money which he described as follows (p. 187) : « ...the franc is the 
value of a half-decagram of silver 0.900 fine, in the same sense that the 
metre is the length of the ten-millionth part of a quarter of the earth’s 
meridian ».
The standard meter bar was intended to be related to the earth’s 
surface in the manner described by Walras. In fact, more accurate measure­
ment of the size of the earth subsequently disclosed that the length 
of the standard meter bar did not meet this specification. The specification 
was, of course, only for the convenience of the physical scientist. The 
standard of length measurement remained the distance between a certain 
two marks on a certain bar of metal (the standard meter bar), this distance 
having been defined as one meter. What part of the earth s surface this 
distance measures is irrelevant to the definition of the standard of meas­
urement. It may be, however, that Walras misunderstood this fact and 
believed that the meter bar was itself measurable because of this intended 
relationship to the earth’s surface. This conclusion is suggested by the 
passage next quoted.
Walras’ analysis of this statement is as follows :
« The second statement is just as erroneous as the first, for there is no 
analogy in either case between value on the one hand and length, weight 
or volume on the other. When I measure any given length, for example 
the length of a facade, I have to take three things into account: the 
length of the facade, the length of a ten-millionth part of a quarter of 
the earth’s meridian and the ratio of the first length to the second, 
which is the measure of the facade. For the analogy between value 
and length to hold, and for it to be possible to measure a given value, 
say the value of a hectolitre of wheat at a given moment and given 
place, as length is measured, it would again be necessary to refer to 
three things: the value of a hectolitre of wheat, the value of a half­
decagram of silver 0.900 fine and the ratio of the first value to the 
second, which would be the measure [required]. But, of these three 
things, two are non-existent, the first and the second. Only the third 
exists. Our analysis has demonstrated perfectly that value is essentially 
relative . . . there is no such thing as the rarete or the value of a half- 
decagram of silver 0.900 fine; and the word franc [denoting a standard 
of value] is the name of a thing which does not exist » (pp. 187-188, 
brackets indicate translator’s insertion, italics in original).
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Here Walras has arrived at the (partly) correct conclusion for the 
wrong reason. Value is essentially relative, but so also is length. No 
absolute measure of length exists. But a measure of relative length does 
exist— the standard meter bar (5) — and a measure of relative value does 
exist— the monetary unit. As a matter of fact the analogy between meas­
urement of length and measurement of value can be a fruitful one.
We could do without a standard of length measurement although it 
would be very inconvenient to do so for the length of any particular 
distance would then have to be expressed as ratios of the lengths of all 
the other distances in the physical universe. This is analogous to the 
measure of relative values in a pure barter economy without a numeraire 
which is an equally inconvenient arrangement for the same reason. Thus 
we establish a standard of length measurement which serves the same 
function as a numeraire in an economic system. Our length standard does 
not measure absolute length but only relative length and its own length 
is unmeasurable. The question —  how long is the standard meter bar? —  
is a meaningless question. Our monetary unit does not measure absolute 
value but only relative value and its own value is similarly unmeasurable. 
The question —  what is the value of a franc? —  is a meaningless question.
Perhaps it is unnecessary to add that we are not referring to this 
question in connection with foreign exchange rates. We can, of course, 
ask how long is the standard meter bar in terms of the United States 
standard yard. In the same fashion, we can ask what is the value of a 
franc in terms of the United States dollar. These questions merely trans­
fer the instant problem to a different standard of measurement. They do 
not bring us any closer to a measure of absolute length or to a measure 
of absolute value.
When Walras wishes to introduce a noncommodity money into his 
equilibrium system, he speaks of it as having a price (pu), but reserves 
the right to set this price equal to one (pu = 1) (p- 320)- If this *s done, 
we are simply defining a standard of measurement. In fact, however, 
despite the reservation above, a little later on we find the statement that, 
« the unit quantity of money [p„] will be worth
(5) It is convenient to talk in these terms even though more recently the nth 
General Conference on Weights and Measures adopted the wave-length of the light of 
krypton 86 as the world standard of length replacing the standard meter bar. The 
principle under discussion is not altered by this, of course. It simply means that we can 
now measure the old standard meter bar while the wave-length of the light of krypton 
86 is no longer subject to length measurement since it has become the standard.




J "  (p- 327)





And we have p u =  p u
which tells us nothing about what the unit quantity of money is worth. 
In another sense, however, it tells us a great deal— it tells us that in 
searching for the value of the monetary unit we are searching for some­
thing that has no existence (6).
Fisher and the Price Level Concept.
Irving Fisher’s name will always be associated with the problem 
which is the subject of this paper. Our attention will focus on his dis­
cussion of the price level concept in his classic book, The Purchasing 
Power of Money (7). First, there is his statement of the equation of ex­
change as : M V =  TpQ, (p. 26) where M and V have their usual meaning, 
p signifies a particular relative price and Q the quantity exchanged of 
that particular good. Thus, we have so far the pure identity : money 
expenditures equal money expenditures to which exception cannot be 
taken.
Then, in Fisher’s words, « We may if we wish, further simplify the 
right side by writing it in the form P T  where P is a weighted average 
of all the p’ s, and T  is the sum of all the Q ’s. P then represents in one 
magnitude the level of prices » (p. 27, italics supplied).
So far this appears unexceptionable and traditional. (Whether it is 
correct or not is another matter). Certainly, something like this state­
ment has appeared in innumerable economic treatises since Fisher’s work 
was first published. There is, however, a footnote reference (n. 1, p. 27) 
referring the reader to Appendix 7 where, according to Fisher, « ...the 
nature of the average... » is to be explained. This appendix (pp. 364-366)
(6) The reader is urged to review Walras’ work, itself, especially Lessons 14, 29 
and 30 of the Elements. Walras in the lessons cited was as much or more interested 
in the problems that arise when the thing used as money is a commodity which has 
utility in and of itself as in the more basic problem which concerns us. He does not 
meet the problem of measurement directly in Lessons 29 and 30 where it is critical to 
his analysis.
(7) Second edition, New York, 1916.
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is concerned entirely with changes in the constituents of the equation of 
exchange. The « average » to which Fisher refers in his text is explained 
as follows (p. 365, italics in original) :
« We conclude that, if the velocity of circulation and the quantities 
of goods exchanged remain unaltered, while the quantity of money is 
altered in a given ratio, then prices will change in this same ratio 
’on the average’ , the average being exactly defined as a weighted 
arithmetical average, in which the weights are the values of goods sold, 
reckoned at the prices of the base year ».
Clearly, Fisher is describing an index number, that is, a measure 
of change in price levels— not the price level, itself, despite his own 
statement earlier in his text. It is an interesting question in the sociology 
of economics to ask how much confusion may have been introduced into 
economic theory through the failure of some of Fisher’s readers to consult 
his appendix. It is not likely that Fisher, himself, realized the full im­
plication of what his precise mathematical statement in the appendix 
revealed. His explanation of why index numbers of price changes are 
necessary is that prices do not move in perfect unison (p. 184). Yet if 
prices do move in unison we are equally unable to find an « average » which 
is « the general price level » or, inversely, « the value of money ». If 
prices moved in unison, the maker of index numbers would find his work 
simplified, but he would not find it unnecessary.
Keynes and the Price Level Concept.
In his General Theory (8), Keynes faced up to the problem of the 
price level concept in a direct manner which does not usually characterize 
the macroeconomic work which has followed that path-breaking volume. 
He says : « ...the well-known, but unavoidable, element of vagueness 
which admittedly attends the concept of the general price-level makes 
this term very unsatisfactory for the purposes of a causal analysis, which 
ought to be exact » (9). Keynes’ desire to avoid the problems presented 
by using the price-level concept led him to adopt, instead, his familiar 
« labour-unit » and « wage-unit » for measurement purposes. That this 
only substituted one problem for another was soon recognized and, thus,
(8) J. M. K eynes, The General Theory of Employment, Interest and Money, New 
York, 1936.
(9) Ibid., p. 39. His complete statement (pp. 39-40) will bear careful attention.
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the price-level concept (without recognition of its meaningless nature) 
re-introduced by later theorists.
Gardner Ackley believes Keynes’ rejected the price-level concept 
in order to avoid the « index number problem » (10). Whether Keynes saw 
deeper into the matter is not clear from his own exposition cited above. 
The fact that Keynes obviously assumed that economists reading his 
book knew what the problem of the price-level concept was suggests that 
Ackley’s interpretation is correct. But Keynes never specifically mention­
ed the « index number problem ». On the infrequent occasions when 
prices are mentioned in the macro-sense, it is clear that Keynes is speak­
ing only of price level change or absence of change. So, perhaps, he saw 
deeper into the matter than merely the statistical « index number prob­
lem ».
The Index Number Problem.
When economists and statisticians set out to measure the general 
price level, they found themselves measuring changes in price levels 
instead. This is not surprising for an actual attempt to measure the price 
level must fail since it is unmeasurable. Measurement effort, therefore, 
was diverted to the development of index numbers. This diversion led to 
two different types of index number problems— one a real problem, the 
other a spurious problem.
The real problem was a statistical one with several facets : weighting, 
data collection, the construction of an over-all index versus the construction 
of indexes for various sectors of the economy, quality changes through 
time, and so on. These matters, so important for the statistician, are not 
of interest to us here. It is the spurious problem —  the problem of the 
economic theorist —  that concerns us.
However much success the statisticians have with their index number 
problem, it will not advance in the least the operational meaning of the 
price level concept. The better the statistical solution to the index number 
problem, the better our measure of change in price levels. We do not come 
any closer, thereby, to measuring the price level itself in any meaningful 
way.
Criticism of the Price Level Concept.
Through all the years that economic theorists have made use of the
(10) Macroeconomic Theory, p. 90.
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price level concept there have been only three criticisms of the concept which 
might be considered significant —  those of von Mises (representing the 
Austrian School), Schumpeter, and War burton. Each will be discussed in 
turn.
Von Mises and the Price Level Concept.
According to Schumpeter, the « strongest expression » of the Aus­
trians’ inclination « . . .  to refuse citizenship to the concept of price level 
and, in any case, to deny its measurability on principle » (“ ) was that of 
Ludwig von Mises’ Theory of Money and Credit (1 2). Von Mises’ criticism 
springs, however, from his desire to preserve the pre-eminence of the 
subjective, marginal utility approach to economic problems. Von Mises 
says (13) :
« By ’the objective exchange-value of money’ we are accordingly to
understand the possibility of obtaining a certain quantity of other
economic goods in exchange for a given quantity of money; and by
’the price of money’ this actual quantity of other goods ».
We cannot, however, measure the standard of measurement in terms 
of the things it is intended to measure. We cannot say (as Walras appar­
ently believed) that the standard meter bar is «the length of the 
ten-millionth part of a quarter of the earth’s meridian » and thus find a 
measure of the standard of length measurement. Vhe standard meter bar 
must, of course, bear some relationship to the circumference of the earth 
just as it does to everything else in the universe capable of length measure­
ment. In the same way the monetary unit must bear some relationship 
to everything in an economic system which possesses economic yalue. But 
we cannot compare the standard meter bar to the earth s circumference and 
thus find the length of the bar. We only discover the length of the circum­
ference of the earth relative to the standard meter bar and, thereby, the 
length of this circumference relative to everything else in the universe 
which is subject to length measurement.
In a similar manner, finding a particular quantity of goods that 
exchanges for the monetary unit tells us the economic value of the goods 
relative to the monetary unit and, thereby, the economic value of the
(11) J. A. Schumpeter, History of Economic Analysis, New York, 1954, p. 1094.
(12) Translated from the German by H. E. Batson, New York, 1935.
(13) Ibid.., p. 101.
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goods relative to everything else in the economy which is subject to value 
measurement. In neither case (length or value) have we measured the 
standard, itself.
In any event, von Mises does not pursue the measurement question 
which his statement raises. Instead, as Schumpeter indicates, he directs 
"his criticism at the « index number problem » as a statistical problem, 
a problem which does not concern us here (14).
Schumpeter and the Price Level Concept.
Schumpeter, as we might expect from his philosophical turn of mind, 
came closer than any other economist to uncovering the epistemological 
problem inherent in the price level concept. He was diverted, apparently, 
by his belief that Walras had solved the problem— something which we have 
seen, above, Walras did not do.
Schumpeter says (15 16) :
« But the general level of prices raises an entirely different problem. 
Here it is the very meaning of the thing that becomes doubtful. It has 
even been doubted whether there is any meaning to it at all (I4) or, 
less radically, whether the general level of prices measures a definite 
something that exists as such or is merely a statistical figure measuring, 
for instance, the common movement of individual prices or —  not 
necessarily the same thing —  what is common to the movements of 
all individual prices ».
Schumpeter’s first solution (derived from Walras) is as follows (17) :
(( We . . . can derive a unit by putting any combination of equilibrium 
market values equal to an arbitrary figure, for example, by ruling that 
the sum total of market value (price times quantities sold in a period 
of account) of all consumers’ goods be equal to 100 units or ioo billions 
of them. This will uniquely define the meaning of this -— otherwise 
meaningless —  unit in terms of every commodity . . . ».
But what Schumpeter is saying here is that P T  = T.pq = M V  which
(14) See, ibid., pp. 188-194, for von Mises’ criticism.
(15) J. A. Sch u m peter , Business Cycles, New York, 1939, p. 451.
(16) Unfortunately, Schumpeter gives no references for this statement. Since his 
similar statement in his History of Economic Analysis refers to the Austrian School 
(see discussion of von Mises, above), I assume he has in mind the criticism by that 
group of economists.
(17) Ibid, p. 452, italics supplied.
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does not get us out of the dilemma— a true dilemma, in fact, from which 
there is no escape. Suppose we adopt the following set of symbols :
M = the number of meter sticks in existence
V = the average number of times the meter sticks are used for 
measurement purposes
p = the length of a particular distance in meters (the number of 
meter sticks laid end to end which just reach that distance) 
q = the particular distance between two points in space.
Then, if all distances are measured :
M V  = Zpq
an identity which states that the total distance measured equals the total 
distance measured. Now, let P  equal the average length in meters of the 
measurements and T  equal the number of measurements. Then :
M V  = P T  = J.pq (an identity)
What does P  tell us about the length of a meter? Suppose P  turns 
out to be three meters. Then, one meter is one-third of P. That is, one 
meter is one-third of three meters, a fact which does not advance our 
knowledge of the length of the meter. P will not tell us anything about the 
length of the meter stick because we had to measure with meter sticks in 
order to obtain P.
Suppose that we repeat the process and P turns out to be four meters. 
We can then say that the length of the meter stick has been reduced. If we 
arbitrarily assign an index number of 100 to the (mathematical) value of 
P on the first measurement, we will assign an index number of 133 1/3 
to P on the second measurement. The reciprocal (75 on base 100) of our new 
index number will measure the change in the length of our meter stick (18).
Conceptually, we could go through the same measurement process in 
an economic system. Suppose our result was that the average price was 
three francs. What have we learned about the value of the franc? We have 
learned that one franc is one-third of three francs. Again, we have not 
added anything to our knowledge of the value of a franc. Yet, if the 
process is repeated at another time and yields the answer « four francs »,
(18) We are, obviously, assuming a universe in which any change in the measured 
length of a single distance is a change relative to all other distances some or all of 
which must change (relatively) in an equal and opposite degree. This is comparable 
to a change in the price of a single economic good in an economic system.
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we have learned something— that a change has occurred in the value of a 
franc, and we have a measure of that change relative to the earlier data. 
But we have not measured the value of the franc itself.
We may comment here on what may appear to be a barrier to the 
analogy discussed in the paragraphs above, namely, that there is one and 
only one standard meter bar while there is no single franc that we can 
identify as the franc. But the reason that we have only one meter bar is 
solely because of the practical difficulties of making exact copies. Concep­
tually, there is no difficulty in imagining that all the meter sticks in 
existence measure precisely the same distance in which case no one of them 
could be referred to as the standard meter bar. Because any single franc 
note is as acceptable as any other franc note in exchange we do not refer to 
a particular one of them as the franc. In fact, with the shift by the scientific 
profession to the wave-length of krypton 86 as the standard of length 
measurement (see footnote 5) the situation in physical science is precisely 
that of economics, for any emission of light from krypton 86 is as acceptable 
as any other emission as a standard of length measurement.
Schumpeter’s solution to the problem of the price level was to make 
use of the differential calculus and, in a significant analytical advance, 
to begin with the rate of change of expenditure for a single commodity. 
Thus (19) :
d (pi qi) = qt dpi + pt dq{
where for n commodities, pi is the price of a particular commodity; q¡, 
the quantity exchanged of that commodity; and i = 1 . . n. Then, if 
total expenditure on all commodities is E,
i — n i — n
dE = Z qi dpi + Z pi dq{ 
i  =  1 i =  1
Schumpeter concludes, « Hence, for a change in the price level to occur, 
it is necessary and sufficient that Z qidpi 5̂  o, and the departure from 
zero of the quantity, therefore, approximately measures, by its relation 
to Hpi qit the change that actually occurred (20). This approach leads to 
Schumpeter’s discussion of index numbers which follows immediately. 
And he has discarded the P T  — T.pQ approach which he (and Fisher 
before him) had earlier suggested.
Schumpeter did not, himself, follow up the important idea that his
(19) Business Cycles, p. 455.
(20) Ibid, p. 455.
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formulation suggests —  that meaningful general equilibrium analysis 
must begin, not with prices and quantities of individual goods as Walras 
did, but with changes in those prices and quantities. We shall have more 
to say on this point later on.
We should also note (as Schumpeter did) that what we are here 
measuring by use of the calculus is not the price level but the rate of 
change of the price level at a moment in time.
Warburton’ s Criticism.
The most pointed criticism of the price level concept as used in the 
equation of exchange is a short communication to the American Economic 
Review by Clark Warburton over a decade ago (21). In this sadly neglected 
note, Warburton points out that the equation of exchange can be given 
operational meaning only if the elements of the equation are all index 
numbers. He does not, however, pursue this insight for its epistemological 
significance. It is, however, striking that the analytical advance which 
his note represents is entirely absent, as far as I have been able to determine, 
from subsequent theoretical work in the field (22).
Particularly noteworthy is Warburton’s remark that, « The reason 
for most of the inconsistent and inadequate definitions of the terms of the 
equation of exchange appears to be the general acceptance of the expression 
P T  for Xpq > (23).
Warburton believes (24) that the earliest use of the index number form 
of the equation of exchange was in 1922. Fisher, however, had used much 
earlier what amounted to the same thing in appendix 7 to Chapter II of his 
The Purchasing Power of Money discussed above. Fisher assumed . . . 
« that V and the Q ’s remain invariable » and writes the mathematical 
expression (p. 365) :
M _  P Q + P' Q ‘ + . . .
M„ P„Q + P0'Q' + • • •
where, «( The subscripts ’ O ’ refer to a year called the base year other
(21) « Elementary Algebra and the Equation of Exchange », American Economic 
Review, Vol. XLIII, June 1953, pp. 358-361.
(22) Perhaps I may be forgiven for mentioning one exception to this statement — 
my own effort at an elementary level — Economics : Principles and Policy, first edition, 
Homewood, Illinois, 1959, pp. 153-156, 165. (Spanish translation, Economía : Principios 
y Política, Mexico City, 1962, pp. 154-157, 166-167).
(23) Op. cit., p. 359.
(24) Note 9, p. 362.
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than the original year) ». V has dropped out of the usual expression for 
the equation of exchange since it is assumed to be invariable and, since 
the Q ’s are also assumed to be invariable, we have the statement that the 
percentage change in prices equals the percentage change in the money 
supply, both changes referred to base year data. Clearly, Fisher has the 
index number concept in mind.
One other statement from Warburton’s communication deserves quo­
tation (p. 361) :
« It seems incredible that the appearance in American economic litera­
ture of the index form of the equation, and its derivation, should have 
been delayed for several decades after Fisher’s popularization of the 
equation . . . ».
It seems even more incredible that Warburton’s note did not serve to 
advance its adoption.
Conclusion.
If it is correct to say that the twin concepts of the price level and the 
value of money are meaningless concepts, how do we explain the progress 
in economic analysis that appears to make use of these concepts? There 
are two parts to an answer to this question. In the first place, it has not all 
been progress— a good deal of wasted effort and confused analysis has result­
ed from the attempt to use those concepts in economic theory. Secondly, 
much of what is said to be analysis based upon those concepts turns out 
upon closer examination to be analysis based upon the concept of change 
in price levels— a quite different and analytically fruitful concept.
Perhaps the biggest price economic analysis has paid for the belief 
that the twin concepts are meaningful ones is, curiously enough, in micro- 
economic theory. Had micro-theorists followed up Schumpeter’s suggestion 
of the fundamental importance for macrotheory of change in the price and 
quantity exchanged of particular commodities, we might well have develop­
ed the analysis of such changes far beyond its present position which is 
hardly more than the « cobweb theorem ». We can only speculate on how 
fruitful this might have been for general equilibrium theory as well as for 
microtheory, itself.
If we keep in mind the usual caveat about the use of analogy, it will be 
useful to compare the history of the twin concepts, price level and value of 
money, with the history of the concepts of absolute space and absolute 
time in physics. While Newton had reservations about it, he found it
necessary to his theoretical model to introduce the concept of absolute 
space which implies the possibility of finding measures of absolute length 
and absolute time. Those who came after Newton lost sight of these reserva­
tions (25) until physical science was faced with explaining the results of 
the Michelson-Morley experiment on the speed of light. It was only by 
discarding the concept of absolute space that Einstein could make the 
theoretical advance which will always be associated with his name. Whe­
ther twentieth-century economic theory will produce its « Relativity 
Theory » remanis to be seen. One might hazard a prediction that if it does, 
it will be in the nature of a coherent general equilibrium theory based 
entirely on change at both micro- and macro-levels. In such a construction, 
the price level and the value of money will not appear.
Meanwhile, if economic theorists, nevertheless, wish to search for 
those absolute concepts, they might well follow Newton’s suggestion in the 
Principia Mathematica and search where he suggested absolute space 
might be found :
« . . .  in the remote regions of the fixed stars, or perhaps far beyond 
them . . . M.
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La moderna teoria economica mostra un’attitudine ambivalente verso 
quello che può essere definito « metodo scientifico ». Il desiderio di intro­
durre nei modelli teorici soltanto quei concetti che sono « operativi » nel 
significato di Bridgman è stato forte. Se questo desiderio sia stato moti­
vato in tutti i casi particolari dalla speranza di ottenere risultati più signi­
ficativi o se esso sia stato motivato dalla speranza di trasferire all’economia 
un poco del prestigio delle scienze naturali, non ha qui importanza. Qua­
lunque sia la ragione, l’impegno su concetti operativi è stato spesso con­
fermato con le parole e coi fatti. Al tempo stesso, vi è stata una evidente 
riluttanza fra gli economisti a rinunciare a concetti intuitivi, soggettivi e non 
operativi quando questo sacrificio avrebbe creato un dilemma concettuale al 
teorico. Quanto più a lungo tali concetti hanno avuto una parte nel lavoro 
teorico, tanto più difficile è farne a meno e addirittura vedere una necessità 
qualsiasi di farne a meno.
(25) We may remark, parenthetically, that Newton, thus, was not a Newtonian just 
as (in different connections) Marx was not a Marxian nor Keynes a Keynesian.
1965 — Rivista Internazionale di Scienze Economiche e Commerciali - n. 5 2
4 18 R o y a d l  B r a n d is
Un requisito generalmente accettato per qualsiasi approccio scientifico 
allo studio dei fenomeni è che questi fenomeni siano suscettibili di misura­
zione. L ’economia, a differenza di altre scienze sociali, ha la fortuna di 
avere molti fenomeni nel suo ambito che rispondono a questo requisito. I 
fenomeni che normalmente ci interessano sono i valori monetari che si pos­
sono esprimere col sistema numerico. Ciò, in economia, apre la via all’uso 
di procedimenti matematici e statistici non dissimili da analoghi procedi­
menti nelle scienze naturali. Ciò significa anche che ragioni di coerenza, 
ci impongono di accettare le limitazioni esistenti per qualsiasi sistema di 
misurazione.
La limitazione più importante di qualsiasi sistema di misurazione è che 
deve esserci uno standard di misura e che questo standard non è, in sè stesso, 
suscettibile di misurazione. Vale a dire che lo standard di misura è definito 
e non può a sua volta essere misurato. Ciò è elementare nella filosofia della 
scienza, ma può meritare questo commento : per misurare qualcosa dob­
biamo misurarlo con qualcos’altro; non v’è nulla col quale si possa misurare
10 standard di misura.
Se applichiamo all’economia questa verità semplice, percepiamo questo 
ugualmente semplice risultato : lo standard di misura dei fenomeni econo­
mici è l ’unità monetaria; i risultati della misurazione economica sono espres­
si come numeri di queste unità monetarie; quindi, non è possibile misurare
11 valore di questa stessa unità monetaria. Segue allora che usare il concetto 
« valore della moneta » nei modelli teorici che pretendono avere validità 
scientifica, è usare un concetto senza senso. Il corollario di questa enun­
ciazione è che l ’inverso del concetto « valore della moneta », cioè il con­
cetto « livello generale dei prezzi », è pure senza senso.
Non sorprenderebbe scoprire che un concetto senza senso come « livello 
generale dei prezzi » abbia causato difficoltà nel tentativo di incorporare il 
concetto in un coerente schema economico.
Il saggio si svolge sotto i seguenti paragrafi : Difficoltà sollevate dal 
concetto di livello generale dei prezzi. —  Walras e il valore della moneta. —  
Fisher e il concetto di livello dei prezzi. —  Keynes e il concetto di livello 
dei prezzi. —• Il problema del numero indice. —  Critica del concetto di livel­
lo dei prezzi. —  von Mises e il concetto di livello dei prezzi. —  Schumpeter 
e il concetto di livello dei prezzi. —  La critica di Warburton.
Se è corretto dire che i concetti gemelli di livello dei prezzi e valore 
della moneta sono concetti senza senso, come spieghiamo il progresso del­
l ’analisi economica che fa uso di questi concetti? Si può rispondere a questa 
questione in due tempi. In primo luogo, non tutto è stato progresso; una 
quantità notevole di sforzi è stata sprecata e un’analisi confusa è emersa 
dal tentativo di usare questi concetti nella teoria economica. In secondo 
luogo, gran parte di ciò che è stato detto essere analisi basata su questi
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concetti risulta essere in definitiva basata sul concetto di variazione dei li­
velli di prezzo. Concetto completamente diverso e analiticamente fecondo.
Forse il prezzo più elevato che l’analisi economica ha pagato per aver 
creduto che i concetti gemelli siano significativi è cosa abbastanza curiosa, 
nella teoria microeconomica. Se i microteorici avessero seguito il suggeri­
mento di Schumpeter sulla fondamentale importanza del cambiamento del 
prezzo e delle quantità scambiate di particolari merci per la macroteoria, 
avremmo ugualmente potuto sviluppare l ’analisi di tali cambiamenti molto 
più in là della posizione attuale, che resta suppergiù al « teorema della 
ragnatela ».
Possiamo soltanto immaginare quanto ciò avrebbe potuto essere fecondo 
per la teoria dell’equilibrio generale e per la stessa microteoria.
Tenendo presente il consueto caveat sull’uso dell’analogia, sarà utile 
paragonare la storia di questi concetti gemelli, livello dei prezzi e valore 
della moneta, con la storia dei concetti di spazio assoluto e tempo assoluto 
in fisica. Mentre Newton aveva riserve su ciò, trovò necessario per il suo 
modello teorico introdurre il concetto di spazio assoluto implicante la pos­
sibilità di trovare misure di lunghezza assoluta e tempo assoluto. Coloro 
che vennero dopo Newton perdettero di vista queste riserve finché la scienza 
fisica fu messa di fronte alla spiegazione dei risultati dell’esperimento Mi- 
chelson-Morley sulla velocità della luce. Fu soltanto scartando il concetto 
di spazio assoluto che Einstein potè fare il progresso teorico che sarà sempre 
associato al suo nome. Se la teoria economica del XX secolo produrrà la 
sua « teoria della relatività », resta da vedere. Si potrebbe azzardare la pre­
dizione che, se lo facesse, ciò sarebbe nel senso di una coerente teoria del­
l ’equilibrio generale basata interamente sul cambiamento tanto al livello 
micro che al livello macro. In tale costruzione il livello dei prezzi e il valore 
della moneta non apparirebbero.
Nel frattempo, se i teorici dell’economia desiderano tuttavia ricercare 
questi concetti assoluti, essi possono benissimo seguire il suggerimento dato 
da Newton nei Principia Mathematica e cercare dove egli suggeriva si po­
tesse trovare lo spazio assoluto :
« ...nelle remote regioni delle stelle fisse, o forse molto più al di là... ».
SOME ASPECTS
OF THE UNITED STATES INTERNATIONAL 
BALANCE OF PAYMENTS PROBLEM
by
W alter P. E gle 
University of Cincinnati
The United States international balance of payments has shown a 
consistent pattern of deficits —  though of varying size from year to year —  
since 1949. An examination of the underlying causes suggests that the 
entire fifteen year period should be divided into two parts, with 1957 
roughly as the dividing line. The annual deficits in the years from 1949 
to 1957 were the result of American aid to a world desperately in need of 
dollars, for the purposes of rehabilitation, development as well as liquidity.
This period is commonly referred to as the era of the so-called in­
ternational « dollar shortage », a concept which was subjected to a critical 
examination by the writer, in an earlier study (*). In the context of an 
American program designed to meet the above-mentioned objectives, the 
use of the term was entirely legitimate and important. However, the 
term does not fit into a rigorous economic analysis, for to say that the 
rest of the world finds itself short of dollars in the sense that it wishes 
to have more dollars than it can manage to earn through its exports of 
goods and services, or through its ability to attract American capital, « is 
no more interesting or relevant a problem for the economist than the 
statement that each of us would like to have more dollars than we have. 
In this sense everybody suffers from a dollar shortage » (1 2).
Rather than following the example of other critics of the dollar-
(1) American Foreign Lending and the International Dollar Shortage; Zeitschrift 
des Instituts für Weltwirtschaft an der Universität Kiel, Vol. 81, 1958, pp. 30.
(2) Ibid., p. 220.
shortage concept, who dismissed it as an illegitimate issue for rigorous 
demand and supply analysis because of its identification of demand with 
« need », the writer probed into the possibility of giving it a meaning 
devoid of an entanglement with charitable elements. He was able to 
emerge with a positive answer. The opportunity for developing a « legiti­
mate » dollar-shortage concept presented itself with reference to the conspic­
uous absence of American private capital exports in the face of attractive 
outlets abroad, especially in Europe. It was shown that both the Amer­
ican financial community as well as industrial firms more recently 
known to have started or, as the case may be, resumed their interest in 
foreign (direct) investment, had been peculiarly hesitant to avail them­
selves of these foreign investment opportunities during the late 1940’s 
and early 1950’s. To characterize this situation, the writer referred to 
it as a case of « frustrated foreign borrowing power » (3), a term designed 
to indicate that there existed a legitimate foreign potential demand 
(rather than mere need) for dollars which failed to attract a corresponding 
dollar supply because of what would seem to appear as a prevailing and 
rather persistent emotional bias against commitments which —  in terms 
of the ordinary commercial motives of income maximization —  should 
have been expected to materialize.
Empirical proof of the existence of a gross state of imperfection in 
the psychological (as against objective or institutional) conditions inter­
fering with the mobility of capital across the borders of a nation is more 
difficult to establish for direct investment —  i. e., the establishment of 
foreign branches and subsidiaries by domestic parent companies —  than 
it is for portfolio investment. This lies in the nature of things. In the 
case of portfolio investment not only the potential investor himself but 
also, of course, the problem’s investigator enjoys the benefit of easily 
available, in fact, ready-made comparable data for the period in question. 
Suffice it to say that substantial yield differentials in favor of foreign 
public and private bonds can be, and have been, established.
Also, it must be pointed out that the comparatively higher foreign 
yields can hardly be viewed to have been offset by correspondingly higher 
degrees of risk in terms of political, legal, and economic hazards, at least 
as regards European nations which (aside from Canada) traditionally 
constitute the main outlet for U. S. portfolio investment and which at 
the time had already made substantial progress in restoring foreign
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investors’ portfolio claims established mostly in the 1920’s and defaulted 
during the 1930’s. While it cannot be denied that temporarily the expe­
riences of the American portfolio investor were generally worse than 
those of the direct investor, it is also true that his failure to reappraise 
his investment opportunities in thriving post-war Europe was of partic­
ularly long duration. In fact, such reappraisement does not seem to have 
come until very recently, i. e., in the late 1950’s. When it did come, it oc­
curred with such dramatic measure that one cannot help but attribute 
the late resumption of this type of capital outflow to a psychological 
about-face rather than to a change in the objective conditions of the bor­
rowing countries. Surely, the economic prosperity of these nations start­
ed long before the 1960’s and can also not be said to have gathered mo­
mentum in recent years. Furthermore, as against the early 1950’s, the 
yield differentials between European and American bonds tended to decline 
rather than to grow.
In the case of direct investment it is more difficult to establish, for 
the period in question, empirical proof of the existence of a bias against 
foreign ventures. To begin with, one must exclude from consideration 
that portion of direct investment which refers to the establishment of 
foreign subsidiaries engaged in securing supplies of raw materials for 
the domestic parent companies. This type of investment which typically 
occurs in economically retarded countries, particularly Latin American 
nations and Canada, has hardly suffered from a lull during the period 
in question. Rather the problem at hand is the behavior of that portion 
of direct U. S. investment which involves the establishment of foreign 
manufacturing units in nations which, by virtue of their industrial expe­
rience, supplies of skilled labor, standards of living, etc., appear to be 
logical choices for such purposes. In the absence of comparative earning 
data matching those provided by the yield information on securities, one 
is here practically forced to rely on the method of interviews of manage­
ments heading representative American corporations, i. e., firms which 
by virtue of their size, nature of business and geographic scope of market­
ing interests can be assumed to have potential interest in establishing 
foreign production and distribution facilities, outright purchases of new 
or existing assets, or acquisition of the controlling interest in a foreign 
firm. Such a survey was made at a time corresponding to the period 
under consideration (4). The interviews revealed that the average Amer­
(4) C. E. R. Barlow  and Ira T. W ender, Foreign Investment and Taxation, « Har­
vard Law School, International Program in Taxation », Englewood Cliffs, 1955.
ican company official did not place foreign investment on a par with 
domestic investment. To quote but a few of the pertinent findings : « In 
practically every company we interviewed, U. S. investment has a prior­
ity over foreign investment » (5); « ...Individual foreign propositions 
were not compared directly with opportunities for investment in the U.
S. ... Rather U. S. investment opportunities were taken up first, and, 
if any funds remained, they might be available for foreign invest­
ment... » (6); « The attention of the executives may be so taken up with 
expanding activities in the U. S., or domestic problems, that they have 
no time to consider the possibilities of foreign investment » (7).
Although American experience with direct investment has, on the 
whole, been better than that of the portfolio investor, this type of invest­
ment has also not been wholly devoid of the influence of temporary disillu­
sion. However, the above-mentioned preoccupation of American management 
with domestic investment opportunities is sufficient to suggest the existence 
of a rationing system for international dollar supplies not likely to be found, 
at least to this extent, in Great Britain or other advanced nations of the free 
world. The phenomenon supports the writer’s view that for those years an 
economically rigorous concept of the international dollar deficiency —  in 
terms of ignored or frustrated foreign borrowing power —  can be establish­
ed. At the time of his earlier writing, signs of a revival of American interest 
in foreign direct investment appeared. They occasioned his prognosis that 
if they should prove to be the start of a lasting reversal of previous 
trends, the problem of a genuine dollar deficiency might well disappear 
from the scene. This proposition has of course absolutely nothing to do 
with the « need » approach to the dollar deficiency. As the continued 
American aid program to retarded nations amply demonstrates, the U. S. 
has not ceased to supply dollars where the ability to earn them by virtue 
of commodity exports, or commercially attractive investment outlets for 
portfolio and direct investment, is absent. In this respect, one could also 
speak of an international shortage of the German mark, English pound, 
and the currencies of other advanced nations involved in foreign aid 
programs.
This proposition of a possible trend reversal has become history. 
Most remarkable, during the second period, have been the events in the 
category of portfolio investment where a substantially increased outflow
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materialized in 1958 and especially since i960. It is not intended to 
crowd this paper with charts and figures that can be found elsewhere (8). 
Suffice it to say that annual private long-term (gross) portfolio invest­
ment more than doubled in size from i960 to the middle of 1963 (from 
less than $ 1 billion to about $2.2 billion) (9). In fact, in this latter year 
the dollar volume of portfolio investment exceeded that of direct invest­
ment for the first time in the post-war period (10 1). It deserves to be 
emphasized that this increase has been accompanied by a marked change 
in the geographic distribution of the outflow. Traditionally, Canada has 
accounted for a substantial portion of the U. S.-held portfolio invest­
ments in foreign securities. But from many points of view, Canada can 
be regarded almost as a mere extension of the U. S. investment market 
and hence hardly suffers from the reticence toward foreign investment 
which constitutes the tenor of this analysis. It is therefore of interest 
to note that Western European nations and Japan accounted for a grow­
ing proportion of the foreign securities issued in the U. S. during the 
past five years. Thus, while in 1957 Canadian securities purchased by 
American citizens accounted for approximately 1/2 of private (net) port­
folio investment, Canada’s share in 1962 had fallen to 1/4. By contrast, 
that of European and Japanese issues had risen from less than 10 per 
cent to 40 per cent of the annual total (net) investment for the correspond­
ing years.
Some American writers admit that the causes of the recent accelera­
tion in portfolio investment are not clear (“ ). Their reference to compar­
atively higher yields on foreign bonds fails to convince inasmuch as this 
feature did by no means develop just in recent years. In fact, if anything, 
the yield differential has tended to decline during the second period owing 
to a downturn of rates in some of the major foreign borrowing nations,
(8) See, for example: Philip W. Bell, Private Capital Movements and the V. S. 
Balance of Payments, in « Joint Economic Committee compilation of studies : factors 
affecting the U. S. balance of payments » , op. cit.; Peter B. K enan , Short-term Capital 
Movements and the U. S. Balance of Payments; Benjamin J. Cohen , A Survey of Capital 
Movements and Findings Regarding their Interest Sensitivity, both in « Joint Economic 
Committee hearings: and now the U. S. Balance of Payments », Part 1, op. cit., 
also : Balance of Payments and Monetary Policy, « Federal Reserve Bank of Cleveland », 
October 1963.
(9) Balance of Payments and Monetary Policy, % Federal Reserve Bank of Cleveland »,
p. 2.
(10) Ibid., p. 8.
(11) Federal Reserve Bank of Cleveland, op. cit., p. 10.
among them the United Kingdom, Canada, and Japan. Secondly, these 
writers attempt to make something of the fact that a large portion of 
American investment in foreign securities has taken the form of foreign 
security offerings in the U. S. Admittedly, this is true. But to them 
this fact suggests that the initiative behind the transactions has been on 
the side of the foreign borrowers rather than the American lenders. The 
inference is that the causes behind the upsurge of investment must be 
attributed to the demanders of loans, whereas the American suppliers ap­
pear in the passive role of exhibiting abundance of funds and a capital mar­
ket characterized by a highly complex and efficient system of financial inter­
mediaries that are free to channel large flows of savings to either domes­
tic or foreign users (12). While the validity of this characterization of 
the American capital market cannot be doubted, one must nevertheless 
point out that its unique qualities are not the product of the last few 
years. Hence these characteristics cannot explain why foreign borrowers 
were not attracted by them in previous times. This criticism accords the 
foreign debtor prompter awareness of enticing opportunities than can 
be attributed to the American lender. In so doing, however, allowance 
must be made for extenuating circumstances. First, the lenders’ expe­
riences in the 1930’s were certainly less pleasant than those of the foreign 
debtors, and if an element of suspicion was to arise from those experiences, 
it would logically be encountered by the lenders, which definitely seems 
to have been the case. It is precisely the tenacity of this suspicion which 
accounts for one of the reasons behind the lender’s belated timing of 
their reappraisal of foreign investment opportunities, specifically in the 
sense that the onus of rank speculation began to give way to the recog­
nition that the securities involved possess investment quality. Another 
reason must be sought in the tremendous dimensions of the American 
economy which facilitates preoccupation with the domestic scene, much 
more than is bound to be the case in the less formidable economies of the 
borrowers. Finally, one might venture the proposition that pressure to 
obtain funds is, as a rule, stronger than pressure to find investment 
openings for them.
A t least the first two of these reasons are widely accepted in the 
American literature. Therefore, it should not be impossible to agree with 
this study’s conclusion that the initiative behind, and explanation for, 
the late upsurge of investment must be sought on the lenders’ rather than 
the borrowers’ side.
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In the case of direct investment, much less effort is needed to estab­
lish the proposition that the initiative lies on the « lenders’ » side, 
though there might be instances in which this does not hold true. This 
type of investment, too, experienced an upsurge during the second period, 
beginning in 1955-1956. The total (gross) private long-term investment 
rose from $ 19.2 billion in 1955 to $ 37 billion at the end of 1962 (13 14). 
Although this increase does not match that of portfolio investment which' 
more than doubled in the same period (from $ 7.4 billion to over $ 14 
billion) (u), thus changing the composition of total private long-term 
investment in favor of portfolio investment, direct investment still re­
mains the more important of the two categories. Moreover, let us recall 
that direct investment itself has undergone a change in composition in 
the direction of the establishment of manufacturing rather than primary- 
production facilities (15). Along with this change has gone a geographic 
shift in favor of Western Europe and Japan, with a corresponding decline 
in the importance of retarded nations (especially Latin America), as a 
location of foreign branches and subsidiaries. In the case of Western 
Europe, one of the causes behind the recent investment upsurge may 
have been the desire of American export industries to circumvent a pos­
sibly high common tariff, not to mention the attraction provided by the 
area s unabated prosperity. To the extent that such motivation was at 
work, the upsurge was of course due to new objective events and thus 
can hardly be presented in terms of a belated change in the attitude of 
American management concerning the relative merits of domestic and 
foreign fund allocation. Generally speaking, plant-location decisions in­
volving consideration of taxation, wage rates, stability of the labor market, 
and tariff policy, are likely to be more carefully examined and planned 
than portfolio investment. Nevertheless, a recent change in attitude may 
furnish an additional reason. The current tendency of parent companies 
to finance the establishment of foreign facilities more heavily with funds 
of their own and to rely less on the financial resources of host coun­
tries (16) might reflect a change of attitude with respect to the allocation
(13) Survey of Current Business, U. S. Department of Commerce, August 1963, 
p. 17. The above figures include capital outflow as well as reinvested earnings. Data 
for early 1963 indicate that the pace of investment, especially in Europe, has not 
diminished (Ibid..).
(14) Op. cit., p. 17.
(T5) In Europe, half of the 1962 investments were made in manufacturing facilities 
(Op. cit., p. 17).
(16) Such a tendency is indicated according to a study on U. S. International
of their own capital but could also be influenced by a growing capital 
shortage in the host countries.
The complexity of causation underlying the second period’s upsurge 
in foreign direct investment forbids any attempt to weigh the respective 
importance of objective and subjective elements. Perhaps the safest state­
ment to be made is that there has been an undeniable tendency among 
the top American managerial personnel to become more cosmopolitan in 
outlook and to give more careful consideration to foreign conditions af­
fecting optimal plant location from the viewpoint of production costs as 
well as growth of markets.
In fact, the establishment of foreign manufacturing plants began to 
be pursued with such determination and on such a diversified basis, that 
apprehension, and even resistance, developed in some of the host coun­
tries. A t the same time, the exodus of capital gave rise to hostile reactions 
in the U. S. Organized labor, fearful of the detrimental effects of foreign 
plant location on domestic job opportunities, developed political pressure 
which is bound to have influenced the shaping of the Administration’s 
proposal for action to be taken against foreign plant development in 
economically advanced nations, although such proposed action was officially 
presented in terms of balance-of-payment considerations (17).
So far no reference has been made to the overall balance of payments, 
except for the initial statement that over the entire fifteen years’ period 
persistent deficits were in evidence. Although the annual deficits after 
1957 were considerably larger than those of the earlier period and in the 
years from 1958 to 1962 averaged $ 3.2 billion as against only $ 1.5 bil­
lion during 1950-56, some brief observations must be made before relating 
the overall deficits to the events in private capital account. First of all, 
let us note that deficits actually occurred in capital account, simply be­
cause the inflows of funds from private foreign investment in the United
Investments, by Samuel PizER and Frederick Cutler, in « Survey of Current Business », 
U. S. Department of Commerce, August, 1963. The authors state that « It may well 
be that a larger proportion of the financing required for European operations is being 
obtained in the U. S. than was the case in earlier years, when it was customary to 
cover working capital needs by local borrowing whenever possible ».
(17) It is interesting to note that the proposed earnings taxation became one of 
discrimination against direct investment in industrially advanced countries, since such 
investment was not to be discouraged as regards underdeveloped nations, particularly 
in Latin America. Such attempted geographic reorientation of foreign plant location 
may also have been motivated by the Administration’s desire to see economic develop­
ment more strongly assisted by private American capital.
SOME ASPECTS OF THE U .S .A . INTERNATIONAL BALANCE OF PAYMENTS 427
428 WALTER P. EGLE
States plus repatriation of American capital failed to match the con­
comitant outflows. The accompanying charts show the difference between 
inflows and outflows and especially its widening after 1956. Except for 
some brief intervals (1S), the deterioration in capital account occurred in 
the long-term category which holds the center of attention in this study.
U .S . PRIVATE CA PITA L FLOW
•  Portfolio Investment Continued Up in 1962
•  Direct Investment at High Level
•  Short-Term Outflow Dropped in 1962
Billion $
FOREIGN PRIVATE CAPITAL 
*  Flow to U.S. Diminishes
•N et Purchoies of Securities, (Other thon direct 
Investments) and Loans with a Maturity of more 
than one year.
U.S. Oepsrtment of Commire*. Office of Business Economics 63*8-4
By contrast, the net outflow of 
short-term funds slowly subsided 
between mid-1960 and the begin­
ning of 1963 when a sharp rever­
sal of the declining drift occurred 
and, together with an especially 
pronounced upturn in long-term 
outflow, greatly aggravated the 
deterioration in total capital ac­
count. In conjunction with U. S. 
government payments resulting 
from economic and military as­
sistance programs, the deficits in 
private capital account have been 
more than sufficient to offset the 
fairly constant net credits on cur­
rent account (averaging about $ 
4.2 billion annually since i960, 
primarily due to net credits in 
merchandise account). Since —  
as mentioned before —  the for­
eign assistance program has been 
a persistent feature of the entire 
fifteen year period and was by 
no means more heavily in evid­
ence after 1956 than before, these 
brief observations may suffice to 
prove that private capital account 
loomed as the main offender in 
the overall balance of payments 
in recent years. 18
(18) These are intervals of repayments on long-term debts owed to the American 
government by several European nations. Such payments, in 1961 and 1962, provided 
only a partial offset to the deficits in private capital account.
In view of this fact, it is not surprising that capital account has 
received major attention by both economists and government, in propos­
als as well as actions designed to cope with the balance-of-payments 
problem. Among professional economists there exists —  aside from di­
vergent reactions to such action as has been taken by the government 
a controversy between those who believe in, and actually predict, automatic 
readjustment in the balance of payments, and those who do not. It is, 
however, interesting to note that in the most prominent projection of self- 
correcting forces (19), private capital account is portrayed as playing only 
a comparatively modest role, the bulk of improvement presumably taking 
place in current account in the form of an enlarged excess of commodity 
exports over imports, rising investment income and growing earnings in 
the category of « other services ». In view of this fact, this projection 
as well as the criticisms levelled against it need no further discussion in 
this paper. As to the actions taken by the government, it must suffice 
to point out that with respect to private capital account they are both 
fiscal and monetary in nature. The former —  a tax on the purchase of 
foreign securities by American investors —  is to discourage such invest­
ment by offsetting differences in capital cost between domestic and foreign 
issues. According to some critics, this measure is said to fail « to come 
to grips with two of the basic causes of increased foreign borrowing in 
this country namely, the availability of capital and the inaccessibility of 
other capital markets » (20). In the case of the Administration’s proposal 
to Congress for authorization of a tax reform designed to stem the tide 
of plant location in industrially advanced nations —  in the sense of subject­
ing earnings from such enterprises prior to repatriation rather than, as 
of now, subsequent to such event —  the objections by parent companies 
in testimonies before Congressional committees proved to be so powerful 
as to defeat the plan, at least for the time being. Perhaps the opposition’s 
most effective argument centered around the prospective swelling of 
earnings which, in the not too distant future, allegedly would be in excess 
of the outflow of funds resulting from continued investment, and hence 
would improve the overall balance of payments. In an attempt to inter­
fere with the outflow of short-term funds, monetary policy actions have 
been taken in an effort to keep domestic interest rates as close to the 
level of foreign rates as possible. While the primary burden of this task
(19) The United States Balance of Payments in 1968; The Brookings Institution, 
Washington, D. C., 1963.
(20) Balance of Payments and Monetary Policy, op. cit., p. n .
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has been resting on the shoulders of the Federal Reserve system, the 
gradual upward drift of short-term (U. S. Bill) rates necessitated the 
cooperation of the U. S. Treasury which, through its increase in the 
supply of short-term securities, added upward pressure on rates. Judging 
from the sharp decline in the outflow of funds in search of higher yields 
abroad which took place after the initiation of such policy action (1962), 
this method of approach appears to have been temporarily effective, while 
the exodus of funds in search of speculative profits seems to have been 
contained by firm official denials of any plan to resort to a dollar devalua­
tion, as well as by a series of currency swap agreements between the 
Federal Reserve system and European central banks.
A LCU N I A S P E T T I D E L  PRO BLE M A 
D E L L A  B IL A N C IA  IN T E R N A Z IO N A L E  
DEI PAG A M E N TI S T A T U N IT E N S E
La bilancia internazionale dei pagamenti degli Stati Uniti ha mostrato 
un consistente schema deficitario —  sebbene di varia dimensione d’anno in 
anno —  dal 1949. Un esame delle cause determinanti suggerisce che questi 
quindici anni dovrebbero essere divisi in due periodi, col 1957 considerato 
approssimativamente come linea divisoria. I disavanzi annuali degli anni dal 
1949 al 1957 furono il risultato dell’aiuto americano a un mondo che aveva 
disperato bisogno di dollari, per scopi di ricostruzione, sviluppo e liquidità.
A  questo periodo ci si riferisce comunemente come al cosidetto « dollar 
shortage » (sete di dollari) internazionale, concetto che fu sottoposto ad esame 
critico da parte dello scrivente in un precedente studio apparso sul Welt­
wirtschaftliches Archiv nel 1958. Nel contesto di un programma americano 
inteso a soddisfare i sopra indicati obbiettivi, l ’uso del termine era del tutto 
legittimo e significativo. Tuttavia esso non si concilia con una rigorosa analisi 
economica perchè dire che il resto del mondo si trova con scarsa disponibilità 
di dollari in quanto desidera avere più dollari di quelli che può ottenere at­
traverso le sue esportazioni di beni e servizi o per la sua abilità di attrarre 
capitali americani, non è problema più interessante o rilevante all’economista 
come tale del dire che ognuno di noi vorrebbe avere più dollari di quanti ne 
ha. In questo senso ognuno soffre di « dollar shortage ».
Piuttosto che seguire l ’esempio di altri critici del concetto di « dollar 
shortage », che lo scartano come problema illegittimo per una analisi rigo­
rosa della domanda e dell’offerta dato ch’esso identifica la domanda con il
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bisogno, lo scrivente ha tentato la possibilità di darvi un significato indenne 
da elementi caritativi. Egli fu in grado di dare una risposta positiva. I/op- 
portunità di sviluppare un concetto « plausibile » di « dollar shortage » si 
presentava in relazione alla cospicua assenza di esportazione privata di ca­
pitali americani di fronte agli attraenti sbocchi esteri, specialmente in Europa. 
Fu dimostrato che tanto la comunità finanziaria americana quanto le imprese 
industriali più recentemente note per avere avviato o ripreso i loro interessi 
in investimenti (diretti) all’estero, sono state particolarmente esitanti a va­
lersi di queste opportunità di investimento estero durante gli ultimi anni qua­
ranta e i primi anni cinquanta. Per caratterizzare questa situazione lo scri­
vente si riferiva a un caso di « frustato potere di acquisto estero », termine 
inteso a indicare che esisteva una fondata domanda potenziale estera (piut­
tosto che un semplice bisogno) di dollari, la quale mancò di attrarre una 
offerta corrispondente perchè sarebbe sembrata come una condizione emotiva 
prevalente e piuttosto persistente contraria a iniziative che —  in termini di 
ordinari motivi commerciali di massimazione del reddito —  ci si doveva aspet­
tare si realizzassero.
Ea dimostrazione empirica dell’esistenza di un grande stato di imper­
fezione nelle condizioni psicologiche (rispetto a quelle obbiettive o istituzio­
nali) interferente con la mobilità dei capitali attraverso le frontiere è più dif­
ficile da dare per l ’investimento diretto —  cioè l ’istituzione di sedi e succur­
sali estere delle case madri nazionali —  di quanto lo sia l ’investimento di 
portafoglio, non solo lo stesso investitore potenziale, ma anche, naturalmente, 
l ’investigatore del problema ha il vantaggio di dati di rendimento facilmente 
accessibili e confrontabili. Qui non s’intende riprodurre tali dati per il pe­
riodo in questione. Basti dire che si possono e sono stati determinati sostan­
ziali rese differenziali in favore dei prestiti esteri pubblici e privati.
Non sorprende quindi che i conti di capitale abbiano attratto la prin­
cipale attenzione tanto degli economisti che del governo, con proposte e 
azioni intese a risolvere il problema della bilancia dei pagamenti. Tra gli 
economisti —  a parte le divergenti reazioni alle azioni prese dal governo —  
esiste controversia tra coloro che credono e effettivamente si aspettano ag­
giustamenti automatici della bilancia dei pagamenti e coloro che li negano. 
E tuttavia interessante notare che, nella più fondata proiezione delle forze 
che si autocompensano, il conto di capitale privato è considerato avere una 
parte solo comparativamente modesta, in quanto il grosso del miglioramento 
presumibilmente avviene in conto corrente sotto forma di accresciuta ecce­
denza delle esportazioni rispetto alle importazioni, che va ad aumentare l ’in­
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L ’année 1965 marque la fin de la période d’application du quatrième 
plan quadriennal français et coïncide avec la préparation du cinquième. 
C ’est dire que l ’expérience française de planification a dépassé la phase 
du « rodage »; elle a franchi l ’âge critique de l ’adolescence des institutions 
et voit s ’affirmer maintenant les caractères qui font son originalité.
A  vrai dire, la planification française n’a jamais procédé d’une 
conception idéologique ou doctrinale préconçue. Elle a été instituée pour 
répondre à des besoins très précis et s ’est adaptée à l ’évolution de ces 
besoins.
C ’est à la fin de la seconde guerre mondiale que fut créé un Com­
missariat général chargé d’élaborer un « plan d’ensemble pour la mo­
dernisation et l ’equipement économique de la métropole et des territoires 
d’outre-mer ».
Il s ’agissait, à la fois, de remédier au vieillissement de l ’economie 
française dû à la stagnation et au sous-investissement de l ’entre-deux 
guerres, de reconstituer et de moderniser les équipements détruits du fait 
des hostilités et d’assurer une reprise aussi rapide que possible de l ’ac­
tivité économique dans une France épuisée par quatre années de guerre et 
d’occupation.
La position de la France dans l ’économie européenne et dans l ’éco­
nomie mondiale s’était, en effet, dangereusement affaiblie. Première 
puissance industrielle du continent au XVIIIe siècle, elle ne comptait 
plus, dans l ’industrie, qu’une proportion de sa population active inférieure 
à celle de la Suisse, de la Belgique, de l ’Allemagne, de la plupart des pays
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Scandinaves. Sa part dans les échanges mondiaux était tombée de 8% 
au début du XXe siècle à 5% en 1939. Il en résultait que, dans ce pays, 
considéré traditionnellement comme le plus riche d’Europe, le revenu 
moyen par habitant était inférieur de un cinquième environ, non seule­
ment à celui de la Grande-Bretagne, mais à celui de la plupart des 
petits pays de l ’Europe du Nord-Ouest.
Le rapport du Commissariat général au Plan pour 1949 devait bien 
mettre en relief la cause fondamentale de cette détérioration des positions 
économiques de la France : le vieillissement de son appareil productif.
Insuffisamment renouvelé, son équipement agricole et industriel 
s ’était considérablement dégradé entre les deux guerres.
Dans l ’industrie, à la Libération, les installations des charbonnages 
dataient d’avant la première guerre mondiale; les usines sidérurgiques de 
l ’Est et du Centre également; celles du Nord, de 1920; dans les usines 
textiles, plus de la moitié des broches et des métiers étaient antérieurs 
à 1913.
Dans l ’agriculture, moyens et techniques étaient encore plus arriérés. 
A  la Libération, on ne comptait pas plus d’un tracteur pour 600 hectares 
en France, contre un pour 40 hectares en Grande-Bretagne et en Suisse; 
les cultivateurs français employaient quatre fois moins d’azote, cinq 
fois moins de potasse, deux fois moins de phosphates que les agriculteurs 
allemands.
C ’est dire qu’entre les deux guerres, l ’effort d’investissement était 
resté très insuffisant, par suite, certes, de l ’instabilité monétaire qui 
tarissait le sens et la possibilité d’épargne, mais aussi par suite de la 
carence de l ’initiative privée, du déclin de l ’esprit d’entreprise dûs aux 
effroyables pertes humaines de la guerre de 1914-1918 qui avaient privé 
le pays d’une partie de ceux qui auraient dû constituer les cadres diri­
geants de son économie, entre 1920 et 1939.
C ’est donc à la modernisation de cet appareil productif qu’il fallait 
s ’attaquer en premier lieu, en renouvelant un équipement désuet, en 
améliorant l ’organisation défectueuse des entreprises et les méthodes 
routinières qui condamnaient le travailleur français à une productivité 
inférieure à celle de ses collègues étrangers et, partant, à un niveau de 
vie médiocre.
C ’est dans cet esprit que fut conçu le premier plan de modernisation 
et d’équipement, une politique économique « active » paraissant indis­
pensable pour déclencher le sursaut nécessaire et rattraper les retards 
accumulés par le quart de siècle précédent. Et, tout naturellement, le
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premier plan, prévu pour la période 1947-1950, était centre essentielle­
ment sur le développement des industries de base. L  orientation des plans 
ultérieurs devait être sensiblement modifiée, en fonction des progrès de 
l ’activité économique et de l ’évolution des besoins de la nation. En meme 
temps, aux improvisations empiriques du début, se substituait progressi­
vement une méthode de planification souple et originale.
C ’est cette double évolution que nous allons essayer de préciser en 
analysant successivement les conditions d’élaboration des plans français 
et leurs principaux objectifs.
I - L ’élaboration des P lans
Les méthodes d’élaboration des plans français se sont progressive­
ment dégagées des improvisations des débuts, sans perdre la souplesse 
qui fait leur principal mérite.
Elles s ’inspirent, dès le départ, du souci d ’assurer une coopération 
très étroite entre les experts du Commissariat général et les professionnels, 
au stade de la conception comme au stade de l ’exécution.
A  - Les organismes responsables de la planification.
1. —  L ’organe central est le Commissariat général au Plan. C ’est 
un organisme que son premier chef, M. Jean Monnet, devenu depuis 
lors le premier président de la Communauté européenne du charbon et 
de l ’acier, a voulu très léger et dont l ’effectif a été systématiquement 
maintenu aux environs d’une centaine de personnes, tous auxiliaires 
compris. On a voulu éviter de susciter chez les autres administrations la 
crainte de se voir supplanter par un nouveau venu avec lequel elles n’au­
raient point collaboré sans arrière pensée; on a cherché également à main­
tenir une équipe homogène étroitement soudée, sans un découpage rigide 
des responsabilités, qui eût compromis les vues d’ensemble necessaires en 
ce domaine.
La modestie des moyens directs mis à la disposition du Commissariat 
n’est, d’ailleurs, acceptable que dans la mesure où elle implique une 
participation active à ses travaux de personnalités extérieures.
2. —  Cette collaboration s ’exerce au sein des Commissions de mo­
dernisation qui constituent l ’élément le plus original des organismes 
français de planification. Elles groupent des chefs d’entreprises, des 
agriculteurs, des syndicalistes, des dirigeants d’organisations patronales, 
des experts et des fonctionnaires.
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Les Commissions dites verticales étudient l ’ensemble des problèmes 
posés par le développement d’un secteur d’activité économique ou sociale 
(énergie, sidérurgie, chimie, agriculture, éducation nationale, santé 
publique, etc...) tandis que les Commissions horizontales sont chargées de 
faire la synthèse des renseignements obtenus sur un grand problème général 
(financement, main d’oeuvre, recherche, productivité, développement ré­
gional) .
Ces Commissions ont pour tâche d ’étudier les perspectives de dé­
veloppement propres à chaque branche et, notamment, le développement 
des débouchés intérieurs et extérieurs; elles précisent les objectifs parti­
culiers qui en résultent pour l ’année terminale du plan et déterminent 
les différents moyens dont ces objectifs appellent la mise en oeuvre.
Ce système permet d’associer un grand nombre de personnes, quali­
fiées à des titres divers, à l ’élaboration des plans. Les Commissions de 
modernisation qui ont travaillé à la préparation du IVe Plan réunissaient 
près de mille membres; compte tenu de ceux qui ont participé aux travaux 
des groupes de travail constitués par elles, c ’est plus de trois mille 
personnes qui ont apporté leur concours aux fonctionnaires du Commis­
sariat.
3. —  Tout ce travail est supervisé par un Conseil supérieur du Plan 
et un Comité interministériel du Plan.
Le premier est composé du gouverneur de la Banque de France 
et des membres de la Commission des Comptes de la Nation, de représen­
tants des organisations professionnelles de l ’industrie, de l ’agriculture, 
de l ’artisanat, des syndicats patronaux et ouvriers, des comités d’expan­
sion, de personnalités qualifiées. Il doit donner son avis sur le projet de 
plan préparé par le Commissariat, avant sa transmission au Gouverne­
ment et son examen par le Conseil économique et social. Il doit ensuite, 
chaque année, comparer les résultats aux objectifs retenus pour les prin­
cipales activités et les diverses régions et proposer au gouvernement les 
mesures propres à en assurer l ’exécution.
Le second comprend, sous la présidence du Premier Ministre, le Mi­
nistre des Finances et des Affaires économiques, et. les différents ministres 
responsables des activités intéressées par le Plan. Il est chargé d ’en suivre 
la préparation et l ’exécution.
Ainsi est assurée la participation à la phase préparatoire du Plan d’un 
organisme politique, à côté et au-dessus des organes administratifs et 
professionnels.
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B - La procédure d’ élaboration.
Cette préparation s ’effectue en quatre phases :
i - La détermination des objectijs généraux du Plan se fait sur la 
base des indications rassemblées par le Commissariat, avec le concours 
de divers services (Service des études économiques et financières, Institut 
national de la statistique et des études économiques, Centre de recherche 
et de documentation sur la consommation, etc...), en ce qui concerne les 
perspectives d’évolution des ressources et des besoins au cours de la 
période considérée.
Très vite, on s ’est aperçu, d’ailleurs, que l ’effort de prévision ne pou­
vait se limiter aux quatre années couvertes par chaque Plan. Dès le 
troisième plan, des perspectives ont été établies pour dix ans; c’est dans 
le cadre d’un horizon de vingt ans qu’est préparé actuellement le cinquième.
A  partir des informations ainsi recueillies, le Commissariat établit, 
pour les Commissions de modernisation, des directives indiquant les options 
de développement proposées et des objectifs globaux provisoires.
Plusieurs variantes sont d’ailleurs préparées, correspondant a divers 
rythmes de croissance concevables. La méthode peut être schématisée com­
me suit :
En un premier temps, on évalue, pour chaque hypothèse de taux 
de croissance, la demande finale de l ’année terminale du Plan et celle 
de l ’année plus lointaine, choisie pour horizon. Pour chacune de ces 
deux années, (1970 et 1985 pour le cinquième plan), et pour chacune des 
variantes retenues, on précise successivement les divers elements de la 
demande finale : formation brute de capital fixe des entreprises (logement 
exclu), besoin de logements et besoins des administrations, importations 
et exportations, consommation des ménages, consommation par tête.
A partir de là, on estime la demande spontanée des ménages aux deux 
dates considérées puis, sur la base des enquêtes de consommation et des 
budgets familiaux, on répartit cette demande en produits des diverses 
branches. On procède à une estimation analogue des autres éléments de 
la demande finale : consommation et investissements des administrations, 
investissements en logements, commerce extérieur. On évalue, enfin, les 
consommations dites « intermédiaires » de matières premières et de demi- 
produits qui ne figurent pas dans l ’évaluation de la demande finale, a 
l ’aide d’un tableau d’échanges interindustriels, faisant la synthèse des 
besoins des diverses branches économiques en produits des autres branches.
Il est alors possible de dresser un tableau économique de l ’année
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terminale, tableau donnant pour chaque secteur sa production, ses achats 
et ses ventes aux autres secteurs.
Les esquisses ainsi établies pour chaque variante du taux d’expansion 
sont alors soumises au gouvernement qui, pour le quatrième plan, par 
exemple, avait éliminé la plus forte (6%) et la plus faible (3%) pour 
retenir celle fondée sur un taux d’expansion compris entre 4,50 et 5,50%.
Dans une deuxième phase, ces options sont soumises au Conseil 
économique et social qui, pour le quatrième plan, s ’était prononcé pour 
un taux aussi proche que possible de 6% et d’une priorité en faveur des 
équipements collectifs.
Finalement, le Gouvernement avait retenu le taux de 5% pour servir 
de base à l ’élaboration détaillée de ce quatrième plan, avec directive 
d’aller jusqu’à 5,5% si la possibilité en apparaissait.
Le Parlement s ’étant plaint, lors de la présentation de ce plan, de 
n’être saisi du projet qu’une fois achevés tous ces longs travaux prépa­
ratoires qu’il pouvait difficilement faire recommencer s ’il avait voulu 
marquer son désaccord, il fut admis que, désormais, il serait, lui aussi, 
consulté au stade de la détermination des options. C ’est ainsi qu’il vient, 
pour le cinquième plan actuellement en cours de préparation, d’approuver 
un taux de 5%, proposé par le gouvernement et considéré comme plausible 
par le Conseil économique et social.
2. —  Les travaux des Commissions de modernisation peuvent alors 
s ’engager sur une base certaine. Dans la perspective d’ensemble ainsi 
proposée, chaque Commission verticale est invitée à préciser les perspec­
tives de développement du secteur qui la concerne. Elle doit définir, pour 
son secteur, les objectifs particuliers compatibles avec les objectifs glo­
baux retenus par les directeurs, ainsi que les moyens à mettre en oeuvre 
pour les atteindre (matières premières et énergie, main-d’oeuvre, équipe­
ment, moyens financiers).
Elle doit indiquer les problèmes susceptibles d’être rencontrés et 
suggérer les réformes souhaitables, dans tous les domaines : rationalisation 
des entreprises, spécialisation, regroupement, développement de la re­
cherche scientifique et technique, réadaptation de la main-d’oeuvre et 
formation du personnel, fiscalité.
Chaque commission reçoit des autres tous éléments susceptibles de 
l ’intéresser. Ces confrontations permettent déjà d’éliminer certaines des 
divergences qui ne peuvent manquer d’apparaître entre les conclusions 
atteintes pour les divers secteurs.
438 JOSEPH LAJUGIE
3. —  La synthèse finale. Reste, cependant, à assurer une cohérence 
plus parfaite de ces projets partiels. C ’est l ’oeuvre du Commissariat au 
Plan avec le concours du S .E .E .F . et des Commissions horizontales.
Le tableau d’échanges interindustriels permet de voir si les objectifs 
par secteurs, tels qu’ils ont été determines par les Commissions verticales 
conduisent bien, pour l ’annee terminale, a une situation d ensemble 
équilibrée.
Il convient, par exemple, d’ajuster la production d’engrais prévue 
par la Commission des industries chimiques avec la consommation d’en­
grais envisagée par celle de l ’agriculture, compte tenu des éventuelles 
exportations. De même, la Commission horizontale de la main-d’oeuvre 
devra s ’assurer que les prévisions d’emploi des Commissions verticales 
suffisent bien à assurer le plein emploi; celle du financement veillera à 
ce que la somme des investissements sectoriels prévus soit supportable 
pour l ’économie.
4. —  Il n’y  a plus alors qu’à faire approuver et promulguer le Plan. 
Il est, d’abord, soumis au Conseil supérieur du Plan, puis au Conseil 
économique et social, puis définitivement adopté par le gouvernement. 
Les premiers plans ont été approuvés par simple décret, sans consultation 
du Parlement, ce qui n’a pas manqué de les entacher de suspicion tech­
nocratique. Aussi le quatrième a-t-il été soumis au Parlement, et cette 
procédure qui a le mérite de laisser le dernier mot au pouvoir politique, 
semble bien devoir devenir désormais la règle.
II - L ’orientation des Plans
On a pu dire de la planification française qu’elle était une « création 
continue », en ce sens que ses objectifs se sont progressivement élargis et 
précisés, au fur et à mesure que se perfectionnaient ses méthodes.
L ’amélioration déjà sensible, au cours des trois premiers plans, s est 
accentuée et accélérée avec le quatrième qui s’acheve, maintenant, et avec 
celui que l ’on prépare pour lui succéder.
A - Les trois premiers plans (1947-1961).
Les objectifs assignés aux plans français ont varié avec l ’évolution 
de la situation économique du pays et reflètent les preoccupations domi­
nantes du moment où ils ont été conçus.
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1. —  Le premier plan, celui qui gardera dans l ’histoire le nom de 
Plan Monnet, prévu pour la période 1947-1950, fut en réalité prolongé 
jusqu’en 1953 pour coïncider avec la fin de l ’aide américaine, accordée par 
le Plan Marshall.
Il s ’agissait, à ce moment, de relever le plus rapidement possible les 
ruines de la guerre, d’assurer la reprise de l ’économie française pour 
permettre l ’amélioration du niveau de vie et le redressement de la balance 
des paiements. C ’est pourquoi l ’essentiel de l ’effort d’investissement 
prévu par le plan allait porter sur les secteurs de base, dont la moderni­
sation et l ’équipement conditionnaient le développement de l ’économie tout 
entière : sources d ’énergie (charbon et électricité), moyens de production 
industrielle (acier, ciment, transport), moyens de production agricole 
(machinisme agricole et, un peu plus tard, carburants et engrais azotés).
Les résultats furent des plus satisfaisants, puisque la production 
industrielle augmenta dans cette période de 9,1% par an, pour dépasser, 
en 1952, de 44% le niveau de 1938 et même de 8,2% celui de 1929, année 
record de l ’entre-deux guerres. Si l ’accroissement de la production agri­
cole fut moins spectaculaire ( + 3% par rapport aux dernières années 
d’avant guerre), la progression du produit national brut réel fut environ 
de 4,8% par an et le revenu national, par tête, en 1953, dépassait de 23% 
celui de 1938 et équivalait, à peu près, celui de 1929.
2. -— C ’est pourquoi, la reprise de l ’économie française ainsi assurée, 
le deuxième plan (1954-1957) put être élargi de manière à ne plus couvrir 
seulement les secteurs de base mais à favoriser une croissance globale de 
l ’économie. « Instrument d’orientation de l ’économie » et « cadre des 
programmes d’investissement », il fut étendu à l ’agriculture, au logement, 
aux industries de transformation, aux territoires d’outre-mer, et l ’accent 
fut mis sur les actions susceptibles d’assurer le plein emploi des ressources 
matérielles et humaines : développement de la recherche scientifique et 
technique, diffusion des méthodes modernes de production, spécialisation 
et adaptation des entreprises, reconversion de la main-d’oeuvre, organi­
sation des marchés agricoles.
Il s ’agissait désormais, non pas seulement de « produire davantage » 
mais de « produire mieux », c’est-à-dire dans des conditions de qualité 
et de prix plus compétitifs, par une amélioration de la productivité des 
entreprises.
Le caractère exhaustif de ce plan rendait plus impérative la recherche 
de la cohérence des objectifs et des moyens; il bénéficia, à cet égard, des
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progrès de la comptabilité nationale qui permirent d’évaluer, avec plus de 
précision, le volume et le rythme des investissements compatibles avec 
l ’équilibre général de l ’économie française.
Les objectifs apparemment ambitieux qui lui avaient été assignés 
furent, non seulement réalisés, mais dépassés. Au cours de ces quatre 
années, le produit national augmenta de 29%, la production industrielle 
de 46%, la production agricole de 18,5% et le revenu réel par tête pro­
gressa de 27%, mais ces moyennes brillantes cachaient, cependant, des 
écarts sensibles entre les prévisions et les réalisations pour un certain 
nombre de branches industrielles, un accroissement excessif de la demande 
intérieure et un déficit accentué de la balance des paiements.
3. —  Le troisième plan (1958-1961) eut pour tâche de préparer l ’éco­
nomie française aux transformations auxquelles elle allait avoir à faire 
face : arrivée au travail de jeunes générations beaucoup plus nombreuses, 
accélération du progrès scientifique et technique, association sur des 
bases nouvelles avec les peuples d ’outre-mer, établissement progressif 
d’une communauté économique européenne et libéralisation des échanges 
extérieurs.
Pour ce faire, l ’expansion de la production devait encore se poursuivre 
mais elle devait s ’accompagner de la stabilité de la monnaie et de l ’équi­
libre des échanges extérieurs.
Or, la réalisation de ce plan commença dans des conditions très 
défavorables, du fait de l ’excès de la demande intérieure, de la tension 
sur le marché du travail, du déséquilibre des échanges extérieurs.
Aussi des mesures rigoureuses furent-elles jugées nécessaires pour 
rétablir l ’équilibre. La dévaluation du franc, en décembre 1958, permit 
de rendre les prix français plus compétitifs et de redresser la balance des 
paiements. Mais les mesures destinées à diminuer la demande intérieure 
eurent pour effet de « casser », momentanément, l ’expansion et un plan 
intérimaire dut être établi pour assurer la mise à jour du 3eme Plan pour 
i960 et 1961, par une accélération de l ’expansion, un effort accru d’inves­
tissement et une révision en hausse ou en baisse de certains objectifs.
Malgré cela, on ne devait pas atteindre tout à fait les objectifs de 
croissance primitivement prévus pour cette période quadriennale. La 
production intérieure brute ne progressa que de 23,4% au lieu des 27% 
escomptés (soit un taux annuel moyen de 3,8% au lieu de 4,6%).
Si les résultats obtenus pour les secteurs de base furent très proches 
des objectifs, l ’Etat disposant ici de moyens d’action plus efficaces, dans
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plusieurs industries de transformation, ils restèrent inférieurs aux pré­
visions (automobile, machinisme agricole, textile) et, dans l ’agriculture, 
les dépassements de certaines productions compensèrent à peine les in­
suffisances de plusieurs autres.
Quant aux investissements sociaux, les objectifs, légèrement dépas­
sés pour les logements et l ’équipement scolaire, universitaire et sportif, 
ne furent pas atteints pour l ’équipement sanitaire et social. De leur côté, 
cependant, les investissements productifs furent à peu près réalisés, tant 
globalement que par secteurs, en dépit du retard pris en début de période.
B - Le quatrième Plan (1962-1965).
Le quatrième plan, entré en vigueur eu 1962, et qui approche, à 
l ’heure actuelle, de son terme, vit son orientation commandée par les 
résultats des trois premiers.
On peut dire qu’au cours des quinze années couvertes par ceux-ci, 
non seulement les ruines de la guerre avaient été relevées, la reprise de 
l ’activité économique avait été assurée, mais la stagnation d’avant-guerre 
avait fait place à une croissance généralisée. Depuis 1958, en outre, l ’ in­
flation avait été contenue et la balance extérieure équilibrée sans aide 
étrangère. Depuis dix années enfin, le revenu national progressait au 
rythme de 4,50% par an, c’est-à-dire presque au taux des pays industriels 
les plus favorisés, Allemagne et Italie, et beaucoup plus vite que ceux de la 
Grande-Bretagne et des Etats-Unis.
A partir de ces données de base, trois puissant facteurs de transfor­
mation allaient infléchir les objectifs du quatrième plan et déterminer le 
rythme de croissance souhaitable. Le renouveau démographique allait 
amener les jeunes générations d’après-guerre sur le marché du travail 
et leur pression stimulante devait être un facteur de dynamisme écono­
mique. L ’entrée de la France dans le marché commun avait signifié 
l ’ouverture de l ’économie française sur le monde et le début du quatrième 
plan devait coïncider avec une étape décisive de la libération des échanges. 
La transformation des relations de la France avec ses anciennes colonies 
devait se traduire par de nouvelles formes de coopération avec les Etats 
africains d’expression française.
1. —  Les objectifs nationaux.
Si l ’objectif général assigné à ce plan était le développement, comme 
en témoignait le changement même de terminologie qui transforma, alors,
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le Plan de modernisation et d’équipement en Plan de développement éco­
nomique et social, ce développement répondait, à la fois, à des fins col­
lectives et à des fins individuelles.
Ses fins collectives étaient le développement de la recherche scienti­
fique et technique, une politique active de solidarité envers les vieillards, 
les rapatriés, les titulaires de faibles revenus, les régions sous-dévelop­
pées, la poursuite de l ’aide aux pays sous-développés, spécialement aux 
Etats africains d’expression française, la modernisation de la défense 
nationale.
Ses fins individuelles se ramenaient à l ’amélioration des conditions 
de vie par la réduction de la durée et de la pénibilité du travail, l ’élévation 
du pouvoir d’achat et l ’augmentation de la consommation de biens et de 
services individuels, le développement des services collectifs : logement, 
urbanisme, enseignement, culture et santé publique.
Pour ce faire, le rythme de croissance assigné à l ’économie française 
était de 5,5% par an, ce qui devait permettre une augmentation du produit 
national brut de l ’ordre de 24% en quatre ans.
Ce taux moyen cachait, évidemment, des variations assez sensibles 
de secteur à secteur, une plus grande précision dans la détermination des 
.objectifs globaux et sectoriels ayant été rendue possible par les progrès 
de la comptabilité nationale française qui permet, maintenant, de mieux 
connaître les quantités globales qui commandent les équilibres fondamen­
taux (production intérieure brute, consommation des ménages, formation 
brute du capital, etc...) et les flux caractéristiques.
Si l ’augmentation escomptée de la production était chiffrée à 24% 
pour la période quadriennale, certains secteurs devaient dépasser sensi­
blement cette moyenne (chimie, bâtiment et travaux publics, services), 
les autres rester en dessous (agriculture, transports, industries de trans­
formation).
Ces résultats étaient conditionnés par la réalisation de trois séries 
d’équilibres :
—  L ’équilibre des échanges qui devait être obtenu par le maintien 
de prix compétitifs, l ’amélioration de la productivité et un effort accru 
d’exportation dans chaque secteur.
—  L ’équilibre financier, la poursuite de l ’expansion étant elle-même 
conditionnée par la stabilité de la monnaie. Pour ce faire, on s ’attachait 
à augmenter la part des ressources consacrées à l ’investissement, de 
manière à réaliser à la fois l ’expansion de la production et les équipements 
collectifs jugés nécessaires en matière d’habitat et d’urbanisme, d’ensei­
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gnement, d’équipement culturel, sanitaire et social, de recherche scien­
tifique et technique.
—  L ’équilibre, ou plutôt le rééquilibre géographique, enfin, deve­
nait un des thèmes majeurs de cette politique et le développement régional 
un des éléments essentiels du développement national. Il s ’agissait de 
promouvoir l ’expansion économique des diverses régions par une politi­
que d’entraînement pour les moins favorisées, par une politique d’accom­
pagnement pour les autres.
2. —  Le développement régional et Vaménagement du territoire.
En effet, un des problèmes majeurs qui allait se poser aux pouvoirs 
publics, au cours de la période d’application du 4ème Plan, fut la né­
cessité de faire face avec une énergie accrue à l ’aggravation des disparités 
régionales de développement dont souffre l ’économie française (’).
Dès 1955, d’importantes mesures avaient été prises pour tenter d’y 
remédier en favorisant une politique d’expansion décentralisée. Elles 
comportaient, en particulier, l ’élaboration de programmes d’action ré­
gionale destinés à compléter le plan national en le prolongeant dans 
l ’espace et dans le temps. Il s ’agissait, à la fois, de projeter sur la carte 
les opérations prévues et de les situer dans une vue prospective a plus long 
terme, nécessaire pour essayer d’atténuer les déséquilibres entre Paris 
et la province, d’une part, entre les diverses régions, d’autre part.
Un peu plus tard, en 1957, une autre catégorie de plans régionaux 
apparut, des plans d’aménagement préparés par le Ministère de la 
Construction et tendant à favoriser une répartition mieux équilibrée des 
hommes, des activités et des revenus sur l ’ensemble du territoire, en 
orientant l ’implantation des équipements publics et des investissements 
privés.
Il s ’avéra très vite nécessaire de fusionner ces deux sortes de plans 
en un document unique pour assurer l ’harmonisation des vues à court 
et à moyen terme.
Mais l ’année même où était lancé le IVe Plan pour la période 1962- 
1965, le Ministère de la Construction présentait un plan d’aménagement 
du territoire tendant à « tracer, pour deux décennies, les lignes géné­
rales d’un développement équilibré de l ’ensemble de la population et 
des activités nationales ». Plan général d’objectifs à long terme, il com-
(1) Sur ces problèmes, cf. notre étude « Aménagement du territoire et dévelop­
pement économique régional en France » (1945-1964), dans le numéro spécial de la 
Revue d’économie politique consacré à ces problèmes (n. 1, 1964, p. 278 à 336).
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portait des directives et des programmes d ’exécution établis en fonction 
de la hiérarchie des urgences, avec une sélection des actions clefs consi­
dérées comme les plus déterminantes par leurs effets multiplicateurs. Il 
définissait également les méthodes et les moyens de réalisation pratique 
et les conditions d’une coopération convaincue, active et permanente des 
populations intéressées.
Presque au même moment, le quatrième plan, préparé par le Com­
missariat au Plan pour la période quadriennale 1962-1965, était déposé 
devant le Parlement. L ’accent y  était mis sur la nécessité de remédier 
aux déséquilibres géographiques de l ’économie française, déséquilibre 
de peuplement, d’emploi, de revenu, de croissance.
Pour la première fois, un important effort était fait dans le sens 
d’une régionalisation des objectifs du Plan national. Les commissions 
de modernisation, constituées au Commissariat général du Plan pour 
l ’élaboration de ce document avaient été invitées à présenter des pré­
visions sur la localisation des investissements et des emplois, et des 
politiques nuancées étaient envisagées selon les régions :
—  Pour celles bénéficiant d’une expansion spontanée, dans le cadre 
de la croissance spontanée, il suffirait d’une politique d’accompagnement 
consistant à développer, au fur et à mesure, les infrastructures de ser­
vices publics, les établissements d’enseignement, les moyens de finance­
ment requis par cette expansion.
—  Dans les régions moins favorisées, était envisagée une politique 
d’entraînement comportant des anticipations plus audacieuses et des aides 
plus importantes. Sans tomber dans un saupoudrage dispendieux et inef­
ficace, elle viserait à susciter de véritables pôles de développement, ex­
erçant, sur leur environnement une influence motrice et entraînant, 
notamment, la création d’un réseau de pôles secondaires.
Enfin, pour les quelques régions où la concentration industrielle et 
humaine risque de prendre des proportions excessives, sans recourir à 
un freinage indiscriminé qui, négligeant les effets de complémentarité 
entre régions, serait au total dommageable pour la nation, il pourrait 
être nécessaire d’en modérer et d ’en ordonner la croissance, afin de sauve­
garder leur équilibre interne, tout aussi important que leur équilibre 
externe.
C ’est dire qu’au même moment, le Commissariat général du Plan 
et la direction de l ’aménagement du territoire essayaient de dégager les 
principes de la politique régionale française et le regret fut exprimé, 
lors des débats sur le quatrième Plan, qu’il n’y  ait pas eu harmonisation
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entre les deux plans, ni quant à leur durée, ni quant à leur cadre géo­
graphique, ni quant à leurs propositions.
Une telle situation ne pouvait se prolonger sans mettre en péril l ’ef­
ficacité de la politique régionale.
C ’est pourquoi, le 14 février 1963, était promulgué un ensemble de 
mesures de réorganisation administrative ayant pour objet, entre autres, 
d’assurer l ’unité de vues, en matière de planification, à court terme ou 
à plus long terme.
Le Commissariat au Plan est, désormais, expressément chargé de 
procéder aux études concernant la conception de l ’aménagement du ter­
ritoire, avec le concours d’une Commission nationale de l ’aménagement 
du territoire, et d’intégrer leurs conclusions dans les plans de dévelop­
pement économique et social. C ’est dire que les « études du Plan débor­
deront désormais le cadre des quatre années et se situeront dans une 
perspective à plus long terme ». Il s’agit de « procéder à une étude pros­
pective, globale et lointaine du développement régional. A  partir de ces 
hypothèses lointaines seront introduites, dans les plans quadriennaux, 
les préoccupations géographiques des décisions d ’investissements ».
A  la réalisation de cette politique est ensuite associé un nouvel or­
ganisme, la Délégation à l ’aménagement du territoire et à l ’action ré­
gionale. Il a pour tâche, à partir des objectifs généraux dégagés par le 
Plan, de préparer et coordonner les éléments nécessaires aux décisions 
gouvernementales en matière d’action régionale : préparation des mesures 
annuelles de mise en oeuvre du Plan, coordination des programmes an­
nuels d’équipement des divers départements ministériels dans la mesure 
oû ils concourent à l ’aménagement du territoire, harmonisation des aides 
à l ’expansion industrielle et rurale.
Le Délégué étant étroitement associé aux travaux des Commissions 
du Plan de la Commission d’Aménagement du territoire, comme à ceux 
du Comité des plans régionaux, on espère qu’ainsi sera assurée une 
étroite liaison entre les objectifs dégagés par le Commissariat au plan 
et les mesures d ’application de l ’action régionale dont le Délégué est 
responsable.
En même temps une importante réforme administrative modifie la 
structure et les pouvoirs des organismes chargés de collaborer, à l ’échelon 
régional et départemental, à la mise en oeuvre de cette politique : création 
de Préfets de région, assistés d’une Commission administrative régionale 
et d’une Commission de développement économique régionale, définition
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pour chaque plan régional d’une tranche opératoire correspondant à 
la durée du Plan national, etc...
C ’est dire que l ’on s ’efforce d’intégrer plus étroitement l ’action ré­
gionale dans le cadre de la politique nationale de développement écono­
mique et social. Le développement économique des régions attardées et 
la lutte contre les déséquilibres régionaux sont conçus comme des élé­
ments essentiels d’une politique rationnelle d’aménagement du territoire. 
Ils ont pour objet de favoriser la croissance du revenu national, condi­
tion du relèvement des niveaux de vie de tous ceux qui composent la 
communauté nationale.
Cette conception s ’affirmera particulièrement à l ’occasion de la pré­
paration du Vème Plan.
C - La préparation du Vème Plan.
Conformément à la procédure décrite plus haut, le Gouvernement 
vient, en effet, (novembre 1964) de soumettre au Parlement le rapport 
du Commissariat général au Plan sur les principales options qui com­
mandent la préparation du Vème Plan dans le cadre de l ’aménagement 
du territoire et notamment celles qui concernent :
—  L ’expansion de l ’économie;
—  La répartition de la production intérieure brute entre investisse­
ment et consommation;
—  La structure souhaitable de la consommation finale;
—  L ’orientation de la politique sociale, ainsi que celle de la poli­
tique régionale.
1. —  Principes et méthodes.
La poursuite de la planification y  est justifiée par l ’idée que le plan 
et le marché sont des instruments non pas alternatifs mais complémen­
taires de la même fonction. Dans un régime économique comme le nôtre, 
le marché a pour fonction de réaliser au jour le jour, sans obliger à des 
calculs accablants et impraticables, les ajustements continuels qu’exigent 
les fluctuations de l ’offre et de la demande de biens et de services. Le 
plan a pour fonction de proposer au-delà des pouvoirs et des limites du 
marché, une vue commune du développement économique éclairant les 
comportements individuels, par une représentation de l ’avenir.
La prise en compte de la durée et de l ’ incertitude qui caractérisent 
l ’économie moderne implique le passage du marché à l ’étude de marché
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et l ’interdépendance des activités, autre caractéristique de l ’économie 
moderne, demande une projection globale. Le plan apparaît ainsi comme 
« une grande étude de marché à l ’échelle nationale », intégrant dans 
une synthèse concertée tous les effets d’interdépendance entre les secteurs.
Le plan devient, cependant, plus difficile à élaborer et à exécuter 
du fait des aléas toujours plus grandes et des limitations progressives 
que l ’internationalisation croissante de la vie économique apporte à notre 
pouvoir de décision propre. Ainsi le Vème Plan ne consistera-t-il pas 
seulement en un programme d’action et un énoncé d’objectifs mutuel­
lement adaptés. « Acceptant les faits mais non les fatalités, il achèvera 
de se définir par une volonté de réaction à l ’évènement ».
Sa base sera une projection, établie après une exploration aussi large 
que possible des aléas à affronter et d’où sera extrait un ensemble d’ac­
tions. Le complément en sera une stratégie à mettre en oeuvre au cas 
où l ’évolution réelle de l ’économie présenterait, par rapport aux objectifs 
visés, des écarts importants, défavorables et non compensés par ailleurs. 
Cette stratégie reposera, en particulier, sur la définition de « seuils », 
estimés correspondre à l ’entrée dans une zone critique (seuils inflation­
nistes ou seuils récessionnistes, par exemple, et dont l ’apparition sera 
annoncée par des « indicateurs d’alerte »).
Un autre trait capital du Vème Plan sera l ’adjonction d ’une pro­
grammation indicative en valeur à la planification en volume.
La programmation en volume consiste dans l ’établissement d’un 
tableau prévisionnel des ressources physiques de l ’économie et de leur 
utilisation conforme à des options fixées au préalable, ressources et 
emplois étant calculés aux prix de l ’années de référence. La program­
mation en valeur développera la première, en faisant application d’évo­
lutions de prix et de revenus compatibles avec la réalisation des objectifs 
politiques, économiques et sociaux du Plan. Cette adjonction s ’impose à 
partir du moment ou l ’objectif affirmé du Plan est l ’expansion dans la 
stabilité.
Enfin, sur le plan des méthodes d’élaboration, deux innovations sont 
à souligner.
C ’est d’abord une recherche prospective portant sur un horizon plus 
éloigné que le terme du Ve Plan. L ’horizon choisi a été 1985, date cor­
respondant à l ’avénement de la génération nouvelle pour laquelle on tra­
vaille aujourd’hui et qui semble pouvoir correspondre aussi au double­
ment du niveau de vie actuel des Français.
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En outre, la régionalisation du Plan n’interviendra pas après coup, 
après approbation du Plan, comme pour le IVe. Elle est préparée par 
l ’association des responsables régionaux et locaux aux travaux d’élabo­
ration. De son côté, la Commission nationale d’aménagement du terri­
toire a été chargée d ’étudier, à côté du Commissariat général du Plan, 
les aspects géographiques du développement dans une perspective à long 
terme, en liaison avec ses aspects techniques, économiques et sociaux. 
Enfin, après approbation des orientations générales du Plan, les instan­
ces régionales, notamment les Commissions de développement économi­
que régional, seront consultées, en même temps que les Commissions 
du Plan, en vue de l ’élaboration du Plan proprement dit qui s ’effectue 
donc à partir de deux approches, sectorielle et régionale. Puis, après 
approbation du Plan par le Parlement, la procédure des tranches opéra­
toires interviendra pour décomposer par région les prévisions d’emploi, 
d’activité économique et d’investissements publics, préalablement arrê­
tées au niveau national.
2. —  Les grandes options du Plan.
Sur ces bases, le taux de croissance proposé récemment au Parle­
ment est analogue à celui qui semble devoir caractériser l ’exécution du 
IVe Plan : 5% par an pour la production intérieure brute. La réalisation 
de cette expansion dans la stabilité sera facilitée par la mise en oeuvre 
des mesures correctives, éventuellement déclenchées par les indicateurs 
d’alerte. Elle exige le renforcement de la compétitivité de nos entreprises 
industrielles et agricoles, exposées à la concurrence accrue du Marché 
commun, et le développement de la recherche scientifique et technique.
Une autre option essentielle concerne le partage des fruits de l ’ex­
pansion. On envisage une progression de 25% de la consommation privée 
et une progression plus forte encore des emplois généraux des ressources 
nationales, c ’est-à-dire des sommes affectées aux grandes tâches natio­
nales, défense, progrès culturel et social, logement, équipement collectif 
(+ 40%). On espère, d’ailleurs, à partir de la programmation indicative 
en valeur esquissée, pouvoir mettre en place progressivement les institu­
tions et les procédures d’une politique des revenus. En attendant, la 
progression des équipements collectifs (55%), des constructions de loge­
ments (35%), des prestations sociales (39%) sera supérieure à la moyenne 
des emplois du revenu national, cependant qu’une revalorisation des 
revenus agricoles sera recherchée.
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Enfin, une nouvelle étape de l ’aménagement du territoire est pré­
vue : constitution progressive d’une armature urbaine à plusieurs niveaux, 
développement des voies de communication, industrialisation des régions 
de l ’Ouest, concentration d’activités sur l ’axe Mer du Nord-Méditer­
ranée, modernisation de la région parisienne, actions spécifiques dans 
les zones en difficulté.
Les modifications apportées à ces propositions, à la suite des débats 
devant le Conseil économique et social et devant le Parlement, ne sont 
que de détail. C ’est donc sur ces bases que va se poursuivre la prépa­
ration du Vème Plan.
Conclusion
Ainsi s’affirment, une fois de plus, les caractères originaux de la 
planification française.
Elle s ’inscrit dans le cadre de cette économie concertée que l ’on peut 
définir avec M. F . Bloch-Laine, comme « un régime dans lequel les 
représentants de l ’Etat (ou des collectivités secondaires) et ceux des 
entreprises (quel que soit le statut de celles-ci), se réunissent de façon 
organisée pour échanger leurs informations, pour confronter leurs pré­
visions et pour, ensemble, tantôt prendre des décisions, tantôt formuler 
des avis à l ’intention du gouvernement ».
Planification souple et partielle, par opposition à la planification 
autoritaire et totale des pays collectivistes, elle constitue plutôt une 
programmation indicative qui propose seulement aux entreprises des 
objectifs dont l ’exécution se réalise par des incitations financières plus 
que par des contraintes et des interdictions.
C ’est seulement en ce qui concerne le secteur public que son ca­
ractère est, naturellement, plus impératif, les pouvoirs publics pouvant 
agir plus directement sur les entreprises nationalisées.
Le Plan français, « cadre des programmes d’investissement et instru­
ment d’orientation de l ’expansion économique et du progrès social » 
apparaît, à ce titre, comme un effort pour résoudre la contradiction ap­
parente entre liberté individuelle et intérêt de la Communauté nationale, 
au sein d’une économie capitaliste.
a Création continue », il prétend même, désormais, à concilier pla­
nification et économie de marché, le marché ayant pour objet de réaliser 
les ajustements incessants qu’exigent les fluctuations de l ’offre et de
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la demande, dans le cadre des objectifs prospectifs de développement 
retenus par le Plan.
Formule, à première vue surprenante, dans un pays imbu de cartésia­
nisme car elle sacrifie plus à l ’empirisme qu’à l ’esprit de système. For­
mule, cependant, qui a fait la preuve de son efficacité et qui bénéficie 
d’une pérennité déjà vieille d ’un quart de siècle.
Son succès à été suffisant pour inciter des pays comme la Grande- 
Bretagne et l ’Italie à s’engager dans la même voie. La Commission de 
la Communauté Européenne, elle-même, a proposé, en 1961, aux six 
pays membres d’adopter une « programmation communautaire » du mê­
me type.
On peut penser, en effet, que dans la mesure où l ’intégration éco­
nomique de l ’Europe se réalise avec la mise en place progressive du 
Marché Commun, l ’expérience française de planification sera, par la 
force des choses, appelée à inspirer, à quelque degré, la politique éco­
nomique commune que les Six se sont engagés à poursuivre.
L ’E SPE R IE N ZA  F R A N C E S E  DI P IA N IFIC A ZIO N E
L ’anno 1965 segna la fine del periodo di applicazione del Quarto piano 
quadriennale francese e coincide con la preparazione del Quinto. Ciò vuol 
dire che l ’esperienza francese di pianificazione ha superato la fase di ro­
daggio. Essa ha raggiunto l ’età critica dell’adolescenza e vede ora l ’affer­
mazione dei caratteri che costituiscono la sua originalità.
A dire il vero la pianificazione francese non è mai partita da una con­
cezione ideologica o dottrinale preconcetta. E stata istituita per rispondere 
a bisogni molto precisi e si è adattata all’evoluzione di questi bisogni. Alla 
fine della seconda guerra mondiale fu creato un Commissariato generale 
incaricato di elaborare un « piano di insieme per l ’ammodernamento e la 
attrezzatura economica della metropoli e dei territori d’oltremare ».
Si trattava di porre rimedio all’invecchiamento dell’economia francese 
dovuto alla stagnazione e al sotto-investimento del periodo fra le due guerre, 
di ricostituire e di rammodernare le attrezzature distrutte dalla guerra e 
di assicurare la ripresa più rapida possibile dell’attività economica in una 
Francia sfinita da quattro anni di guerra e di occupazione.
La posizione della Francia nell’economia europea e mondiale si era in 
effetti pericolosamente indebolita. Prima potenza industriale del continente
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nel X V III secolo, essa non contava più, nell’industria, che una proporzione 
della sua popolazione attiva inferiore a quella della Svizzera, del Belgio, 
della Germania e della maggior parte dei paesi scandinavi. La sua parte 
negli scambi mondiali era caduta dall’8;% all’inizio del XX secolo al 5% nel 
1939. Il risultato era che in questo paese, considerato tradizionalmente il 
più ricco d’Europa, il reddito medio per abitante era inferiore di circa un 
quinto non solo a quello della Gran Bretagna, ma a quello della maggior 
parte dei piccoli paesi dell’Europa nordoccidentale.
Il rapporto del Commissariato generale del Piano per il 1949 doveva 
ben mettere in evidenza la causa fondamentale di questo deterioramento 
delle posizioni economiche della Francia: l ’invecchiamento della sua strut­
tura produttiva. Insufficientemente rinnovata, la sua attrezzatura agricola 
e industriale era considerevolmente degradata fra le due guerre. N ell’indu­
stria, al tempo della Liberazione, le istallazioni delle miniere di carbone 
datavano da prima della Ia Guerra mondiale; lo stesso dicasi delle officine 
siderurgiche dell’Est e del Centro; quelle del Nord dal 1920; nelle fabbriche 
tessili più della metà dei fusi e dei telai erano anteriori al 1913. Nell’agri­
coltura mezzi e tecniche erano ancora più arretrati. Al tempo della Libe­
razione non vi era più di un trattore per 600 ettari contro uno per 40 ettari 
in Gran Bretagna e in Svizzera; i coltivatori francesi impiegavano quattro 
volte meno azoto, cinque volte meno potassio e due volte meno fosfati degli 
agricoltori tedeschi.
Ciò vuol dire che fra le due guerre lo sforzo d’investimento era rimasto 
assolutamente insufficiente, in seguito certamente all’instabilità monetaria 
che esauriva il senso e la possibilità del risparmio, ma anche per carenza 
d’iniziativa privata, declino dello spirito d’iniziativa dovuto alle paurose 
perdite umane della guerra 1914-18 che aveva privato il paese di una parte 
di coloro che avrebbero formato i quadri dirigenti della sua economia, fra 
il 1920 e il 1939. Era dunque all’ammodernamento di questa struttura pro­
duttiva che si doveva pensare in primo luogo, rinnovando un’attrezzatura 
desueta, migliorando l ’organizzazione difettosa delle imprese e i metodi tra­
dizionali che condannavano il lavoratore francese a una produttività inferio­
re a quella dei suoi colleghi stranieri e a un livello di vita mediocre.
Con questo spirito fu concepito il Primo piano di modernizzazione ed 
equipaggiamento; una politica economica « attiva » pareva indispensabile 
per produrre il « salto » necessario e compensare i ritardi accumulati du­
rante il quarto di secolo precedente. E, naturalmente, il Primo piano, pre­
visto per il periodo 1947-1950, era concentrato essenzialmente sullo sviluppo 
delle industrie di base. L ’orientamento dei piani ulteriori doveva essere 
sensibilmente modificato, in funzione dei progressi dell’attività economica 
e dell’evoluzione dei bisogni della nazione. Al tempo stesso, alle improv­
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visazioni empiriche dell’inizio si sostituiva progressivamente un metodo di 
pianificazione più flessibile e originale.
1/articolo cerca di precisare questa doppia evoluzione analizzando suc­
cessivamente le condizioni di elaborazione dei piani francesi e i loro prin­
cipali obiettivi. Esso si svolge nei seguenti punti : I) L  elaborazione dei 
piani. -  A. Gli organismi responsabili della pianificazione, i) Commis­
sariato generale del Piano. 2) Commissioni di ammodernamento. 3) C on- 
siglio Superiore del Piano e Comitato Interministeriale del Piano. -  B. La 
procedura di elaborazione. 1) La determinazione degli obiettivi generali. 2)
I lavori delle commissioni di ammodernamento. 3) La sintesi finale. 4) Ap­
provazione e promulgazione del piano. —  II) L orientamento dei piani.
A . I primi tre piani (1947-1961). 1) Il primo piano. 2) Il secondo piano 
(1954-1957). 3) Il terzo piano (1958-1961). - B. Il quarto piano (1962-1965)-
1) Gli obiettivi nazionali. 2) Lo sviluppo regionale e l amministrazione del 
territorio. -  C. La preparazione del quinto piano. 1) Principi e metodi. 2) Le 
grandi opzioni del piano.
Così si affermano, una volta ancora, i caratteri originali della piani­
ficazione francese. Essa trova posto nel quadro di quella economia concer­
tata che si può definire con Bloch-Eainé, come « un regime nel quale i 
rappresentanti dello Stato (delle collettività secondarie) e quelli delle im­
prese (qualunque sia il loro statuto) si riuniscono in modo organizzato per 
scambiare informazioni, confrontare previsioni e prendere insieme, deci­
sioni o formulare consigli a favore del governo ».
Pianificazione flessibile e parziale, contrapposta alla pianificazione auto­
ritaria e totale dei paesi collettivisti, essa costituisce piuttosto una program­
mazione indicativa che propone alle imprese solamente obiettivi la cui ese­
cuzione si realizza con aiuti finanziari più che attraverso costrizioni o 
interdizioni. Solo per quanto riguarda il settore pubblico il suo carattere è, 
naturalmente, più imperativo, potendo i poteri pubblici agire direttamente 
sulle imprese nazionalizzate.
Il piano francese, « quadro dei programmi d’investimento e strumento 
di orientamento dell’espansione economica e del progresso sociale », appare 
a questo titolo come uno sforzo per ridurre la contraddizione apparente fra 
libertà individuale e interesse della comunità nazionale, in seno ad una eco­
nomia capitalista.
« Creazione continua », esso pretende anche, ormai, di conciliare la 
pianificazione con l ’economia di mercato, avendo il mercato come oggetto 
la realizzazione degli incessanti adattamenti che le fluttuazioni dell offerta 
e della domanda esigono, nel quadro degli obiettivi prospettici di sviluppo 
del piano.
Formula, a prima vista sorprendente, in un paese imbevuto di carte-
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sianesimo, perchè sacrifica più aH’empirismo che allo spirito di sistema. 
Formula, tuttavia, che ha dato prova della sua efficacia e che ha il vantag­
gio di una esperienza di ormai un quarto di secolo. Il suo successo è stato 
sufficiente per incitare paesi come la Gran Bretagna e l ’Italia a impegnarsi 
sulla stessa strada. La Commissione della Comunità Europea stessa ha 
proposto nel 1961 ai sei paesi membri di adottare una « programmazione 
comunitaria » di questo tipo. Si può pensare, in effetti, che nella misura 
in cui l ’integrazione economica dell’Europa si realizza con la progressiva 
affermazione del Mercato Comune, l ’esperienza francese di pianificazione 
sarà, per forza di cose, e in certo grado, tenuta presente nella politica eco­
nomica comune che i Sei hanno iniziato a perseguire.
THE ROLE OF INCOME DISTRIBUTION 
IN DEVELOPMENT PROGRAMS
by
P aul R osenstein-Rodan 
Massachusetts Institute of Technology
i . Economic and Social Objectives.
Any society has and formulates in its development program not only 
« economic » but also « social » objectives. Economic ends are to secure a 
rising standard of living for all citizens; social ends are to achieve social 
justice, i. e., a reduction in inequality of opportunity and a reduction in 
inequalities of income, wealth and economic power. Not only a higher rate 
of growth, but also a better distribution of income are the recognized 
objectives of the twentieth century progressive society. These two desirable 
and desired ends, however, are frequently in conflict with each other, and 
confront us with the choice between more or less (or between a slower or 
quicker) satisfaction of one rather than the other. This conflict is naturally 
much more acute in underdeveloped countries. In exactly the same way in 
which the achievable improvement of the standard of living in the imme­
diate future has to be sacrificed in order to secure more investment and 
thereby a higher rate of growth, or in exactly the same way in which more 
employment today may have to be sacrificed for the sake of achieving more 
employment tomorrow, a better distribution of income (personal or regional) 
may have to be sacrificed for the sake of more income as a whole, i. e., a 
higher rate of growth. A- choice is also necessarily involved between 
achieving more or less of the economic or of the social objectives quickly 
(in the short run) or more slowly (in the long run). At a low stage of 
development one may have to give at first a somewhat higher priority to 
making the cake grow, rather than dividing a smaller cake into more equal 
slices. The solution of this problem involves a value judgment about the
relative importance of income distribution and the increase of income in 
the short and in the long run.
2. Unequal Distribution of Income and Equality of Opportunity.
There are three types of income inequalities in underdeveloped 
societies : i) Inequality of income between the employed and the unem­
ployed; ii) Inequality of income between the bulk of the agricultural 
(rural) and the bulk of the industrial (urban) population; iii) Inequality 
of income (and wealth and power) between the 90 to 95 per cent of the poor 
and the 5 to 10 per cent of the rich or very rich people.
W hile the third type of inequality hits the eye and understandably 
causes indignant heartbeats, the first two are not so much in the foreground 
of public conscience although they are quantitatively and qualitatively 
more important.
The basic aim of modern social philosophy is not so much to provide 
equality of income distribution as to provide equality of opportunity. 
Full employment and access to educational facilities are undoubtedly the 
first fundamental requirements for providing a minimum of equality of 
opportunity. Even that minimum, however, may not easily be established 
overnight in underdeveloped countries. Moral values in the modern society 
make it undoubtedly worthwhile to sacrifice some increase in over-all 
income for the sake of achieving some (or somewhat quicker) establish­
ment of social justice and equality of opportunity. How much the sacrifice 
should be at each stage has to be carefully weighed and may be differently 
answered at different stages of development.
3. Indeterminateness of the Wage Level in Modern Economies. Need for 
a « Policy of Licornes ».
Over and above the reduction of the first type of inequality, which 
represents the minimum of equality of opportunity, social objectives require 
a reduction of the inequality of income between different classes (rural and 
urban, wages and profits, poor and rich) and also regions (‘ ). Successful 
economic and social development should distribute more equally than 
before the increases in national income. Such a redistribution is the easier 
(or less difficult) the higher is the increase in income. Successful redistri­
bution of income without a reduction in investment is therefore best 
achieved within the framework of a high rate of growth. Normal market
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forces, however, will not bring it about at sufficient speed without a special 
« policy of incomes». In contrast to the nineteenth century the automa­
tism of supply and demand does not determine « optimum » wages in our 
present economic system. The wage level today is « indeterminate ». In 
the atomistic structure of the nineteenth century any wage adjustment 
occurred in one enterprise out of thousands and affected fifty or one hundred 
workers while wages of the other several million workers remained un­
changed. Under such circumstances only the substitution effects (costs) 
were affected by the wage revision while income effects were infinitesimal 
and negligible. The synchronized collective bargaining in the modern 
economies brings about wage revisions which at the same unit of time 
affect a high proportion of the total working class and, therefore, a high 
proportion of total effective demand. It releases not only substitution but 
also income effects; while costs are raised, effective demand is raised too, 
and an unequivocal and unique determination of wages does not result 
anymore from the market mechanism. The pre-1914 economic system was 
thought to be regulated by monetary policy. The lesson of the inter-war 
period was to recognize that monetary policy must be supplemented by 
fiscal policy. The lesson of our generation is that monetary, plus fiscal 
policy are insufficient and must be supplemented by an income policy. 
This involves a social agreement on a new type of « Contrat Social », 
agreeing on the distribution of the burden of sacrifices for development 
among different classes. The higher income classes have to accept an 
effective increase of the tax burden (in order to secure sufficient national 
investment) while the working classes may accept certain guidelines about 
wage policy conducive to high growth. The forms and the institutions 
which will carry out this new « Contrat Social » have not been worked 
anywhere yet. We are groping in the dark; or semi-obscurity, to work out 
the solution of this problem, which will necessarily involve a complete 
participation of all the classes implicated in the process of production and 
a high degree of social cohesion, confidence and responsibility. That is, 
however, the task of our generation, and those of us who have confidence 
in human reason as a basis for social progress, can view with optimism 
the general trend even if we cannot trace the path in all its details.
Some general principles for income and wage policy can be formulated, 
however :
i) The aims are to maximize the rate of growth and also the sum total 
of wages compatible with high investment. W here there is unemployment, 
the first priority is to absorb the unemployment into employment at the
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existing wage rates rather than to raise the wage rate. The higher number 
of workers employed at a somewhat lower wage rate may result in a higher 
total wages fund than would be obtained if high wage rates were paid to 
those who are employed while the unemployed received nothing. A  higher 
volume of employment at the pre-existing wage rates may be sometimes 
a quicker way to raise the share of wages in total national income.
ii) Increases in wages should be equal to the increase in the average 
productivity of labour in the economy (not to the highest marginal increase 
in productivity). Any economy can be divided into three sectors : a) The 
sector with an increase of productivity per man-hour higher than the 
average in the economy; b) A sector with an increase of productivity of 
labour equal to the average in the economy; and c) A  sector with an in­
crease of productivity of labour lower than the average in the economy.
If the previous wage rates were not quite distorted (and they are 
frequently distorted owing to monopolies, monopsonies and structural 
disequilibria and immobilities) then wages in the sector a) should rise by 
less than this sector’s increase in productivity. The high increase in pro­
ductivity in the sector should be transferred in the form of lower prices, 
which benefit the consumers and create (pecuniary) external economies 
stimulating additional investment, or should be transferred to higher 
taxes which mobilize additional savings for additional investment. In the 
sector c), on the other hand, the increase in productivity, lower than the 
average in economy, should not prevent wages from rising in proportion 
to the (higher) average increase in productivity. In a highly mobile and 
competitive economy (which does not exist in the majority of underdevel­
oped countries) this may accelerate the shift of the labour force towards 
sectors of higher productivity. In the reality of a not perfectly competitive 
economy today the shift of resources out of the low productivity sector 
may be and may be allowed to be slow in the interest of reducing suffering 
and disorder. Temporary subsidies may be needed for wages in this sector 
falling gradually to zero over, say, five years, financed by taxes levied 
from the highest productivity sector. This is one of the tasks of an income 
policy which a development program should try to implement in the longer 
run. Such a policy will reduce wage differentials for labour of homogeneous­
ly equal skills in different sectors and in different regions. Where wages 
are very low owing to monopsonies, exploitation by land tenure systems, 
absence of proper trade unions representation, etc., the situation should 
be corrected as part of national wage policy.
iii) Needless to say, such an income policy must necessarily involve
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a demonstrably higher contribution to the nation’s tax revenue by the 
higher income classes. Apart from the policy of a higher rate of growth, 
fiscal policy is the main instrument of income redistribution.
4. Inequality of Regional Income Distribution.
To reduce the inequality of not only personal but also regional income 
distribution is an objective of a development program. Accelerating the 
development of a region should be considered primarily as part of an 
optimization policy for the whole country of which the region forms a 
part. The attainment of some regional income targets from the over-all 
welfare economics point of view is not an objective in itself (although it 
may be in addition a part of social objectives) but is an instrument of 
maximizing income of the country as a whole in the long run, say a 
generation or two. The normal market process will not achieve this target 
for two reasons : 1) Because the horizon of private entrepreneurs is too 
short, and 2) Because the path towards the long-run stable equilibrium 
leads through zones of instability which would not be traversed unless 
financed by subsidies or other non-market forces.
A development program must therefore contain a reasoned inter- and 
intra-regional location policy. Such programming in space implies selec­
tion and planned discrimination in favour of higher yield districts, « poles », 
or zones, towns or industrial estates. Efficient resource allocation requires 
an uneven growth of different parts of a country or a region. The economic 
radiation effects into the « Hinterland » will absorb an inflow of labour 
and thereby reduce poverty of the emigration areas. The diffusion and 
« extra-zonal » complementarity effects may induce the creation of other 
industrial centers in a « pole » of development, and the more rapidly 
growing surpluses will provide more capital for the development of other 
areas at a subsequent stage. But optimum growth is necessarily an uneven 
growth. Fortunately the aim is not an equal income per square mile, but 
highest income per head of population, which is only attainable if the 
distribution of population in space does not remain constant. A  survey of 
development potentials of all the areas in the region is needed and classi­
fication —  such as was proposed by SVIM EZ for Southern Italy —  of a 
region into : 1) Areas of integral development; 2) Areas of partial de­
velopment; and 3) Areas of emigration and rehabilitation —  based on a 
thorough study of actual and potential economic indices —  is an unavoid­
able first step in any proper regional planning. The obstacles to it are of
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course not mainly intellectual inertia or ignorance —  they are mainly based 
on a desire to avoid political conflicts. The political representative of a 
district naturally wants his district to receive maximum obtainable in­
vestment. Optimum growth, on the other hand, may require concentration 
of resources in a few particular areas. For any one favorable vote of a fully 
developing district there may be ten or twenty protesting votes of other 
districts. A  great deal of political besides economic education is needed in 
order to persuade local governments, and parliamentary deputies that 
greater concentration in certain limited areas will ultimately result to 
everybody’s advantage. However, this can only be done if full regional 
programming is introduced. « It is a paradoxical but inevitable fact that 
in order to accelerate the future development of retarded regions the 
growth of industrially more advanced areas must be encouraged. If the 
latter is stifled by insufficient investment, the over-all capacity to save 
will be diminished and the advancement of retarded areas will be delayed 
even longer...
Some areas are better endowed with natural resources than others for 
phasing development. Investment is lumpy : many projects must be 
undertaken in large chunks in order to attain a minimum efficient scale in 
production. Furthermore, there is a powerful motivation to agglomerate 
industrial investment at selected areas because of external economies con­
sisting of sharing the same social overhead facilities, service industries, 
skilled labour pools, and expert management . . . Regions which have 
existing advantages can grow at a faster rate than others. In the process of 
growth, employment opportunities increase and a flow of labour from other 
regions is attracted, which should have beneficial effects both on the in­
dustrializing areas and on the more stagnant regions. Furthermore, the 
rapidly growing areas can yield surpluses for future investment. Such 
surpluses arise from the profits of the expanding private and State en­
terprises and from increasing private incomes which in turn yield larger 
savings and taxes. Initially a good part of these savings must be used to 
maintain growth in the vigorous centers. But as savings continue to in­
crease and new investment outlets are needed, more and more resources 
can be channeled to the development of other areas, which in turn will 
raise the living standard of the local population and create new surpluses 
and resources for continued development. The latter will manifest itself 
in the creation of new ’growing points’ in other previously stagnant or 
slowly moving areas. In good time the number of growing areas should 
increase to a density which is adequate to provide a satisfactory regional
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balance. It is a paradoxical conclusion that for developing the retarded 
areas the growth of the more advanced regions must be encouraged. If 
the latter is stifled because of insufficient investment on an uneconomical 
scale, surpluses will be insufficient and stagnant regions which are unable 
to raise their own savings must be doomed to an even longer period of 
waiting and poverty (2).
In regional income distribution as much as (or even more than) in 
personal income distribution a hard conclusion has to be faced : the road to 
greater long-run equality may lead through a short-run greater inequality.
5. Structural reforms.
Development policies, which apart from direct means (public invest­
ment) rely on and use the mechanism of market forces —  which is true of 
most development programs in the so-called « mixed economies » —  can 
only succeed, however, within a healthy and viable economic framework, 
which does not yet obtain in the majority of underdeveloped countries. 
Basic structural reforms, which would remove ingrown obstacles to a 
healthy economic circulation, must be introduced early in the process in 
order to create an efficient modern economic framework. O f those reforms 
at least three are fundamental : a) Fiscal reform; b) Agrarian reform; and 
c) Administrative reform. While this is no place to treat the subject 
systematically, some remarks may be made here about them.
6. Fiscal Reform.
The fiscal reform needed in most underdeveloped countries is more 
than a small or gradual change in the existing system. The system func­
tions so badly —  as far as mobilization of sufficient resources and savings 
for public services and for public (and part of private) investment, which 
would allow for a non-inflationary sufficient investment or an investment 
not at the expense of lower classes only; as far as a minimum of economic 
justice (which requires a sharing of the development burden and a rational 
cooperation in a new « Contrat Social »); as far as the adoption of pro­
gressive taxing which might yet preserve the necessary incentives, and 
also as far as a less crude and more differentiated tax system which would
(2) L. Leeeber, « Regional Allocation of Resources in India », Pricing and Fiscal 
Policies, P. N. Rosenstein-Rodan, editor (Studies in the Economic Development of 
India, N. 3. London: George Allen and Unwin Ltd. 1964; Cambridge, Mass. : The 
M. I. T. Press, 1964).
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provide specific incentives and disincentives as well as specific subsidies 
in those many cases in which they are cheaper than the most generalized 
and therefore more costly indirect subsidies through administered prices 
or price controls, etc., are concerned— that it has to be thoroughly shaken 
up and restructured rather than be only supplemented by minor and 
insufficient modifications. The basic fact that at the Latin American income 
level, for example, a much higher percentage of national income can be 
raised in taxation and that such higher rates of taxation need not interfere 
with successful and growing private investment, is too well-known to be 
repeated in detail. A  development program can show that the long-run 
targets of taxation at the end of one, or two five-year plans, will stop at a 
level of taxing private enterprise which is lower than that which obtains 
today in most developed countries where private enterprise is flourishing. 
It may constitute one way of obtaining desirable assent and cooperation of 
entrepreneurs and to induce them to invest with confidence in the future. 
The very nature of a long-run plan can naturally reveal such long-run 
economic policy intentions which day-to-day or hand-to-mouth economic 
policy could not show. Development programs here, as in many other 
cases, can reduce uncertainty and allow continuous long-term private 
investment planning by reducing uncertainty and risks; since risks con­
stitute costs, development programs can reduce costs and improve the 
efficiency of the system.
7. Agrarian Reform.
Agrarian reform is in many cases a structural (as opposed to gradual 
piecemeal evolutionary) reform without which a true equality of oppor­
tunity, an equitable reward of effort and the release of suppressed energies 
and incentives cannot be secured. The need for it is by no means equal or 
even similar in all regions, it forms its methods of implementation and 
the length of its gestation period of necessary preparation preceding agri­
cultural investment (study of new crop rotations, preliminary land re­
clamation, road and rural housebuilding as well as provision of fixed and 
circulating capital, and last but not least technical assistance and extensions 
services) differs widely, and the speed with which it can be realized may 
have to be lower, than that of the fiscal reform.
The rationale of the Agrarian Reform consists in the fact that some 
systems of land tenure represent a structural barrier to competition, an 
institutional monopoly which allows inefficient entrepreneurs to survive,
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which even imperfectly competitive market forces would eliminate in in­
dustry or in services. This is notably the case in many extensively cul­
tivated large lended properties (up to latifundia) owned by absentee land­
lords. Market forces would not even in the long run secure an entry of 
other firms (or entrepreneurs) into this sector. Agrarian Reform brings 
about the needed structural change which will break down monopolistic 
barriers and open the gates to competitive forces where they were per­
manently suppressed.
« Agrarian Reform » is a portmanteau word, however, covering up 
at least three different situations, which present different problems and 
require different solutions.
a) The « Japanese » type obtains where the legal unit of ownership 
is large, but the technical unit of cultivation is small, since the landowner 
has rented small parts of his estate to tenants. Where the contract provides 
for payment of 40-50 per cent of the crop, neither the owner nor the tenant 
(sharecropper) has any incentive to increase investment since half its yield 
would not accrue to the investor. Agrarian Reform in such cases is a 
simple essentially legal operation consisting in passing the deed of owner­
ship to the cultivator, who will pay annually interest and amortization 
instead of rent. No preliminary studies or investments are needed. Acqui­
sition of ownership can take place at once without any intermediate fall in 
production. Additional energies of new owners may indeed lead to an 
increase in production, as it has in Japan after the war. This simple case 
of Agrarian Reform can, however, only be introduced where such a system 
of land tenure exists.
b) The « Ejido-type » obtains where not only the legal unit of owner­
ship, but also the technical unit of cultivation is large. Dividing it into 
smaller units requires a complete change of organization, a study of the 
new type of cultivation (of new crop rotations), and preliminary investment 
into houses, roads, provision of some fixed and circulating capital for 
the settlers, etc. It cannot be done overnight without a considerable loss 
of productivity, and it will not lead to increased output unless the com­
plementary activities and investments are provided. In the transition 
period agricultural output may fall —  and special aid funds (with a high 
proportion of « surplus products ») should « compensate » for this defi­
ciency. Without it countries may not be able to afford this type of agrarian 
reform (3).
(3) We refer here only to the case of large extensively cultivated estates. Intensively 
cultivated units (plantations) are a different special case.
Obviously time, organization and capital are required to implement 
this type of reform. How far to go, notably how much to invest per worker, 
requires sober economical examination.
c) Minifundia —  Splinterholdings too small to be efficient and to 
provide livelihood require action of concentration into large units. Like b) 
obviously a lengthy procedure.
Agrarian Reform achieves fundamentally a redistribution of income 
and power. In the case of the « Japanese » type, this objective can be ob­
tained without any loss of income; it may even increase it. In other cases, 
however, there is a conflict between « distribution » and « growth » in the 
short run and there may even be some in the long run. How far to go re­
presents a value judgment formally similar to decisions about allocating 
investments to other « social » objectives.
Obviously only a systematic treatment can examine various forms 
of implementing Agrarian Reform, as well as the limits up to which it 
should be pushed. Distribution and productivity criteria combined should 
be applied. Compensation of landowners should be provided by non-nego- 
tiable long-term bonds for 90 per cent at least of their payment, so that no 
new capital be needed for the transfer of property. The non-negotiable 
bonds may be sold, however, for investment in priority sectors of the 
national development program. They may thus contribute in some cases to 
the formation of a national capital market. Simple market forces notably 
an annual rent according to the potential (optimum), not the actual, yield 
per acre may in many cases be a perfect or sufficient substitute for a full 
reform.
One aspect of planning in time applied to Agrarian Reform may be 
still mentioned. The valuation of « Distribution » —  versus « Income » —  
effects will have to assign different « weights » to each in different time 
periods. For the first five-year period it may be worthwhile to sacrifice 
more efficiency for the sake of distribution (if the social situation is very 
unsatisfactory) than in the second or third five-year plan, when a larger 
proportion of the agricultural population will have « emigrated » into 
higher productivity sectors. The lower population pressure may then 
allow the formation of more efficient larger agricultural units (say 40-50 
hectares). This is a problem in Chile as it was in Italy in the 1950’s. 
Agrarian Reform may thus lead to a formation of suboptimal small units 
at first in order to provide more employment while we can see in the 
development program that ten years later larger units will have to be 
formed. Awareness of this time dimension, if Agrarian Reform is an inte­
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gral part of the national development program, will provide more clearly 
elements for conscious choices (value judgements) on decisions on how much 
income it is worthwhile to sacrifice for the sake of improving distribution 
now and in the next decade, but not for more than the years, since after­
wards (although not before) « normal » development forces will have solved 
the problem in a different way.
8. Administrative Reform.
Efficient administration is a prerequisite of growth without which 
increased investment will either not materialize and/or not give a normal 
return. Civil service is a complementary factor of production. If it is not 
provided in sufficient quality the country’s absorptive capacity will be 
limited and a high rate of growth will be impossible. Unrealistic and 
unhistorical myths on how everything could be done if only the Govern­
ment did not exist or not interfere, exaggerations of the exaggerated 
Bentham slogan « to govern better is to govern less », etc., should not 
obscure the basic fact that State activity is necessary, that properly or­
ganized it is productive, that more of it is needed today than in the past, 
in the same way in which more overhead costs are needed when the size 
of economic units grows. Yet this is a part of production which cannot 
be imported, neither trade nor aid can provide it. Normally good civil 
service emerges as one of the results of end products of development. In 
order to accelerate growth development policies must succeed in « jump­
ing », in anticipating some stages of historical growth (when the process 
was slower and the rate of growth as lower). Of all the so-called « vicious 
circles » of development (poverty comes from poverty) the « contradiction 
économique » of providing at the start a service which in itself is normally 
the end product of a long historical process is perhaps the most difficult 
to solve. Administration is so inadequate in most underdeveloped countries, 
that minor marginal improvements will not suffice : a structural reform 
is needed, which must create a new spirit, new procedures, new sense of 
service, new social status and adequate remuneration, as an inherent 
part —  moreover a preliminary initial part, a pre-condition —  of success­
fully accelerated economic development. A  coordination of economic ac­
tivities of the Government and for that purpose the creation of a new 
economic planning organization are needed, if economic and social objec­
tives are to be reached.
The list of obstacles to development is long, impressive and frighten­
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ing. The instinct of self-defense, of inertia, of conservatism, quite apart 
from vested interests in the old system, will militate against the necessary 
innovations and against such a peaceful revolution. Let us remember, 
however, that all stages of progress which we take for granted nowadays 
were declared to he « impossible » in the past —  and yet the seemingly 
impossible has become possible. A  better standard of living, higher income 
and better distribution of income can be realized much more quickly in 
our generation, than in the past. Let us learn not only to die on the 
barricades, but to live better and to let live.
L A  FU N ZIO N E D E L L A  D ISTR IBU ZIO N E  D E L  R E D D ITO  
N EI PROGRAM M I DI SVILU PPO
Tutte le società hanno e formulano nei loro programmi di sviluppo non 
soltanto obiettivi economici, ma anche « sociali ». I fini economici sono di 
assicurare un crescente tenore di vita per tutti i cittadini; i fini sociali sono 
di raggiungere la giustizia sociale; cioè una riduzione delle disuguaglianze 
di opportunità e una riduzione delle disuguaglianze di reddito, ricchezza e po­
tere economico. Gli obiettivi riconosciuti nella società progressista del XX 
secolo non sono soltanto quelli di un più elevato saggio di sviluppo, ma 
anche di una migliore distribuzione del reddito. Questi due obiettivi deside­
rabili e desiderati sono tuttavia frequentemente in conflitto tra loro, e ci 
mettono di fronte a una scelta fra la maggiore o minore (o tra una più lenta 
e più rapida) soddisfazione dell’uno piuttosto che dell’altro. Questo con­
flitto è naturalmente molto più acuto nei paesi sottosviluppati. Esattamente 
nello stesso modo in cui il miglioramento ottenibile del tenore di vita del­
l ’immediato futuro deve essere sacrificato per assicurare un maggiore inve­
stimento e quindi un più elevato saggio di sviluppo, o esattamente nello 
stesso modo in cui una maggiore occupazione oggi può dover essere sacri­
ficata allo scopo di ottenere una maggiore occupazione domani, una migliore 
distribuzione del reddito (personale o regionale) può dover essere sacrificata 
per ottenere un maggior reddito nel complesso, cioè un più elevato saggio 
di sviluppo. Vi è dunque necessariamente una scelta tra raggiungere più o 
meno rapidamente gli obiettivi sociali ed economici (nel breve andare) o 
più lentamente (nel lungo andare). Ad un basso stadio di sviluppo si può 
essere costretti a dare una priorità un po’ più elevata al far crescere la torta 
piuttosto che a dividere una piccola torta in piccole fette più uguali. La 
soluzione di questo problema comporta un giudizio di valore sull’importanza
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relativa della distribuzione del reddito e dell’incremento del reddito nel breve 
e nel lungo andare.
Vi sono tre tipi di diseguaglianze di reddito nelle società sottosviluppate : 
i) diseguaglianze di reddito tra impiegati e disoccupati; 2) diseguaglianze 
di reddito tra la massa della popolazione agricola (rurale) e la massa della 
popolazione industriale (urbana); 3) diseguaglianze di reddito (e di ricchezza 
e potere) tra il 90-95% della gente povera e il 5-10% della gente ricca o 
ricchissima.
Mentre il terzo tipo di diseguaglianza colpisce e crea comprensibilmente 
indignazione, i primi due non sono così appariscenti alla coscienza pubblica 
sebbene essi siano qualitativamente e quantitativamente più importanti.
Scopo fondamentale della moderna filosofìa sociale non è tanto di per­
seguire l ’uguaglianza nella distribuzione del reddito quanto l ’uguaglianza 
di opportunità. Piena occupazione e accesso alle agevolazioni educative sono 
indubbiamente i primi requisiti fondamentali per fornire un minimo di ugua­
glianza di opportunità. Ma nemmeno questo minimo può tuttavia essere 
realizzato d’un tratto nei paesi sottosviluppati. I valori reali nella società 
moderna rendono indubbiamente utile sacrificare qualche incremento del red­
dito complessivo per raggiungere qualche forma (o una forma un poco più 
rapida) di giustizia sociale ed eguaglianza di opportunità. Quale dovrebbe 
essere il sacrificio ad ogni stadio, deve essere accuratamente considerato e 
può avere diversa risposta nei differenti stadi di sviluppo.
Il saggio si sviluppa nei seguenti paragrafi : Indeterminazione del livello 
salariale nelle economie moderne. —  Necessità di una « politica dei redditi ». 
—  Diseguaglianze nella distribuzione regionale del reddito. —  Riforme strut­
turali. —  Riforma fiscale. —  Riforma agraria. —  Riforma amministrativa.
Una efficiente amministrazione è prerequisito di sviluppo senza il quale 
l ’accresciuto investimento non assumerà consistenza e/o non darà un nor­
male rendimento. L ’amministrazione civile è un fattore complementare della 
produzione. Se essa non è disponibile in qualità sufficiente, la capacità di 
assolvimento del paese sarà limitata e un elevato saggio di sviluppo impos­
sibile. Miti irrealistici e antistorici circa come ogni cosa potrebbe essere fatta 
se il governo non esistesse o non interferisse, esagerazioni dello slogan di 
Bentham « governar meglio è governar meno » ecc. non dovrebbero offuscare il 
fatto fondamentale che l ’attività statale è necessaria, che adeguatamente 
organizzata essa è produttiva, che essa è più necessaria oggi che in passato, 
allo stesso modo in cui maggiori costi generali sono necessari quando la di­
mensione delle unità economiche aumenta. Inoltre questa è una parte di 
produzione che non può essere importata nè commerciata e non può essere 
ottenuta attraverso gli aiuti. Una amministrazione civile normalmente buona 
si forma come risultato dei prodotti finali dello sviluppo. Per accelerare la
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crescita, le politiche di sviluppo devono riuscire a « saltare » anticipando 
qualche stadio dello sviluppo storico (quando il processo fosse stato più lento 
e il saggio di sviluppo più basso). Di tutti i cosiddetti « circoli viziosi » dello 
sviluppo (la povertà emana dalla povertà), la « contraddizione economica » di 
fornire all’inizio un servizio che in sè stesso è normalmente il prodotto finito 
di un lungo processo storico è forse il più difficile da risolvere. D’ammini­
strazione è tanto inadeguata nella maggior parte dei paesi sottosviluppati, 
che miglioramenti marginali di poco conto non saranno sufficienti : è ne­
cessaria una riforma strutturale che crei un nuovo spirito, nuove procedure, 
nuovo senso del servizio, nuova condizione sociale e remunerazione adeguata 
come parte inerente —  e parte iniziale preliminare, precondizione —  di uno 
sviluppo emonomico positivamente accelerato. Da coordinazione delle atti­
vità economiche del governo e allo scopo la creazione di una nuova organiz­
zazione di programmazione economica sono necessarie, se gli obiettivi eco­
nomici e sociali devono essere raggiunti.
Da lista degli ostacoli allo sviluppo è lunga, imponente e sconcertante. 
D’istituto di autodifesa, di inerzia, di conservazione, a parte gli interessi 
costituiti del vecchio sistema, militeranno contro le innovazioni necessarie 
e contro questa rivoluzione pacifica. Non dimentichiamo tuttavia che tutti 
gli stadi del progresso che ora consideriamo ovvi furono dichiarati « impos­
sibili » nel passato e che tuttavia ciò che sembra impossibile è diventato 
possibile. Un miglior tenore di vita, redditi più elevati e loro migliore di­
stribuzione possono essere realizzati molto più rapidamente nella nostra 
generazione che in passato. Impariamo non solo a morire sulle barricate, 
ma anche a viver meglio e a lasciar vivere.
LO STATO OCCUPAZIONALE 
DEI NEGRI DI NEW YORK 
NEL PERIODO 1920-1964 (*)
I fattori che hanno influenzato l ’occupazione dei negri durante il 
periodo 1920-64 sono caratterizzati dalla riduzione dell’immigrazione e 
dall’introduzione dell’automazione. Il National Origins A et del 1924 ha 
limitato l ’immigrazione consentendo così ai negri di ottenere un impiego 
durante i periodi di prosperità e guerra. L ’automazione attuale differisce 
dai precedenti cambiamenti tecnologici nei suoi effetti sull’occupazione 
dei negri. Molte innovazioni tecnologiche precedenti riducevano il livello 
di specializzazione richiesto dai lavori rimanenti; per contro l ’automazione 
non solo riduce la domanda di lavoro, ma aumenta anche i requisiti delle 
occupazioni rimanenti al di là della specializzazione correntemente posse­
duta dai negri. Anche negri che hanno una buona educazione trovano che 
la loro mobilità economica è limitata, perchè sono generalmente fermi ai 
più bassi gradi della gerarchia economica con un reddito corrispondente­
mente più basso.
Così la discriminazione istituzionalizzata —  il blocco della mobilità 
economica e sociale —  stabilita nel periodo coloniale ha continuato a 
persistere. Tanto tempo fa i datori avevano accettato lo stato istituziona­
lizzato dei negri e limitata la loro mobilità economica secondo lo stato 
« ereditario ». Negli anni venti uno studio del Prof. Woofter rivelò un 
tipo generale di discriminazione nelle assunzioni che rieccheggiava i 
tempi del colonialismo. Questo studio, 1920-30, si riferiva ad Harlem, 
comunità prevalentemente negra. Woofter trovò che gli imprenditori 
bianchi raramente assumevano negri tranne che per lavori servili anche 
se questi ultimi comprendevano più del 25% del commercio al consumo 
totale nell’area (’ ). Lo studio considerava 258 negozi e circa 2000 persone *1
(*) Sono grato a Robin M. W iu u a m s  per la sua assistenza editoriale.
(1) T. J. W oofter, Races and Ethnic Groups in American Life, N. Y ., 1933, p. 133.
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impiegate nella zona di Harlem. Dei 2000 impiegati, circa 163 erano 
negri e tutti avevano un lavoro servile. Woofter condusse una ricerca 
accurata durante la quale domandò agli imprenditori di Harlem se avreb­
bero assunto dei negri. Quando la risposta era affermativa, invariabil­
mente essi aggiungevano che sarebbe stato solo per facchinaggio, lavori 
domestici ecc. (2).
Durante la depressione del 1930 William Blumstein, il maggior da­
tore singolo in Harlem proprietario e gestore del più grande magazzino 
ivi locato, asseriva categoricamente che avrebbe assunto negri solo per 
i proverbiali « lavori dei negri » : facchino, domestica e servizio ascensore. 
Questa era la situazione occupazionale in un’area dove i negri erano la 
maggior potenza economica come consumatori (3).
Sono stati usati vari controlli economici per mantenere il basso stato 
economico sociale ereditario dei negri. Ad illustrazione, abbiamo diviso 
in categorie questi controlli come segue :
1) Completa discriminazione di assunzione —  completo diniego di 
opportunità di assunzione indipendentemente dalle qualifiche richieste per 
il posto vacante. Questo sempre, richiedesse o meno la posizione, precedente 
esperienza.
2) Parziale discriminazione di assunzione —  limitazione della condi­
zione di lavoro, o restrizione a lavori servili con poca o nessuna possibilità 
di miglioramento.
3) Licenziamento preferenziale —- con precedenza ai negri in tempi 
di sfavorevole congiuntura economica.
Completa discriminazione di assunzione.
I datori hanno usato vari espedienti per negare ai negri, con o senza 
precedente esperienza, uguale opportunità di impiego. Questi sotterfugi, 
fra l ’altro, comprendono : a) mancanza di esperienza, b) agenzie di collo­
camento, private e governative, c) speciali qualifiche per i negri e d) col­
lusione fra datori e sindacati. Seguiremo quest’ordine nella discussione 
che segue.
Nel 1943 la signorina Ruby Bell inoltrò formale protesta al Fair 
Employment Practices Committee (FEPC) contro l ’ufficio assunzioni del- 
l ’United States Weather Bureau. Affermava che l ’ufficio si rifiutava di
(2) m a .
(3) R01-OTTLEY, New World A-Coming, Boston, 1943, p. 115.
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assumerla perchè negra. La signorina Bell, « graduate » all’Hunter Col­
lege in geologia e metereologia, era stata indirizzata al Weather Bureau 
dalla United States Civil Service Commission. Un addetto al personale 
delPufficio la intervistò informandola che, se assunta, sarebbe stata 
avvertita entro poche settimane. A  un certo tempo dall’ intervista, essa 
fece alcune investigazioni private. Le sue investigazioni furono la base 
della sua protesta.
Le conclusioni del F E P C  convalidarono le asserzioni della signorina 
Bell. Anzitutto, il servizio informazioni del F E P C  trovò che nessun 
negro era impiegato nel Weather Bureau. Secondariamente, noto che il 
Weather Bureau aveva assunto gente dalla stessa lista che includeva la 
signorina Bell e che le ragazze bianche assunte avevano minori qualifiche 
di studio della Bell. Inoltre, queste ragazze bianche, generalmente di­
plomate di scuola media superiore, non avevano precedente esperienza 
nel ramo. Con questa evidenza il F E P C  chiese che l ’Ufficio Regionale del 
Weather Bureau assumesse la signorina Bell come osservatrice junior. 
L ’ufficio rifiutò e il caso fu demandato all’ufficio nazionale del FE PC . 
Fu organizzato un incontro fra i funzionari del F E P C  e il signor Swain 
capo personale del ministero del commercio degli Stati Uniti. Dopo che il 
sig. Swain ebbe esaminato i documenti, egli ammise che questo era un 
caso di discriminazione razziale (4). Durante il periodo 1943-45 l ’autore 
lavorò presso diverse agenzie governative nella zona di Washington e 
trovò che la discriminazione razziale era diffusa.
I trasporti pubblici costituivano un altro settore in cui i negri trovava­
no frequentemente deciso rifiuto da parte degli assuntori anche al di 
fuori dei lavori operativi. Il caso della signorina Thelma William non e 
che un esempio di questa abitudine. Nell’ottobre i 943> essa fu diretta alla 
Pennsylvania Railroad dal United States Employment Service come im­
piegata d’ordine. Dopo l ’intervista, le si disse che la politica della società 
era di non assumere negri per lavori impiegatizi (5). Le ricerche del FE PC  
rivelarono che la società non assumeva negri per lavori impiegatizi e che 
i moduli delle domande di lavoro richiedevano che i postulanti specifi­
cassero la loro razza (6).
V i è evidenza anche che il rifiuto era prevalente nel settore mani­
fatturiero dell’economia americana. Un esempio è quello della E. Leitz &
(4) FEPC Files, maggio 1944.
(5) FEPC Files, 23 aprile 1945.
(6) FECP Files, 27 maggio 1944.
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Company, produttori di attrezzi, dadi, attrezzatura ottica ecc. Nel feb­
braio 1944 la società aveva un totale di 123 impiegati. Nessuno di essi era 
negro. In retrospettiva possiamo scoprire uno schema di decisi rifiuti di 
assunzione per ragioni razziali. Infatti durante il periodo luglio 1941-ago- 
sto 1943 la società aumentò i suoi dipendenti di circa 109. Nessuno era 
negro. L ’informazione sopra citata derivata dal modulo n. 270 dell’U SES 
fu usata come base per una visita della compagnia da parte di un rappre­
sentante della Labor Utilization Section della War Manpower Commission 
(WMC). Il rapporto della commissione confermò lo schema trovato sul 
modulo n. 270 e affermò : « Non viene assunta gente di colore »; alla 
gente non bianca che fa domanda viene automaticamente rifiutata l ’as­
sunzione. Il sig. Wechsler, capo del personale della società, diede la se­
guente spiegazione : « Abbiamo avuto una sfortunata esperienza con un 
solo negro nel lontano 1939 » (7).
Il decennio 1950-60 è apparso un poco differente dal precedente, o 
per lo meno un poco diverso dai tempi del colonialismo. Fu durante il 
colonialismo che la discriminazione si istituzionalizzò mantenendosi sino 
al periodo attuale. Una illustrazione di questa pratica persistente si è 
avuta nei trasporti aerei. Come nell’aviazione, anche nei trasporti terrestri, 
i negri si trovarono esclusi. Nel 1945 uno schema di discriminazione di 
impiego è stato rivelato in uno studio congiunto fatto dalla New York 
State Commission Against Discrimination (ora State Commission for 
Human Rights) e dalla New Jersey Division Against Discrimination (8). 
Fino al 1958 gli studi ulteriori di queste due commissioni hanno rivelato 
solo scarsa 0 nessuna riduzione nella discriminazione all’assunzione dei 
negri. Gli studi comprendevano circa 19 ferrovie sui due lati dello Hudson. 
Tutte le 19 ferrovie erano sotto la giurisdizione della Interstate Commerce 
Commission. Le cifre complessive dell’occupazione frequentemente non 
permettono di indagare il problema in profondità relativamente alle uguali 
opportunità di impiego; così noi abbiamo adottato la stessa disaggrega­
zione delle commissioni statali nell’esame delle categorie di lavoro. Le 
quattro principali classificazioni sono uguali a quelle usate dall’Interstate 
Commerce Commission e dalle commissioni statali : 1) Lavoro generale 
e d’ufficio; 2) trasporti di linea; 3) altri trasporti e 4) manutenzione. La 
categoria del lavoro generico e impiegatizio con circa 16.836 persone
(7) FEPC Files, 1943.
(8) T he  N ew  Y ork State Co m m issio n  A g ainst  D isc r im in a t io n , Railroad Employment 
in New York and New Jersey, N. Y ., 1958, p. 1.
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contava 627 negri, ossia il 37%. Un più attento esame mostrò che più di 
due terzi di questi 627 negri erano portieri e addetti alla pulizia.
Attualmente e storicamente la categoria che gestisce i trasporti ha 
offerto pochissimo ai negri in termini di occupazione. Per esempio, in 
questa categoria vi erano 20.099 impiegati e di questi soltanto 118 erano 
negri, meno dell’ i% . Inoltre, un ulteriore indugio nelle cifre rivela che 
quasi tutti i 118, esclusi 5, erano impiegati da una singola ferrovia come 
manovali (9).
Lo stesso schema è stato trovato nel campo delle pubbliche assunzioni. 
La S.C .A .D . ha fatto due studi sull’industria alberghiera, uno nel 1951 
poi continuato nel 1957. Entrambi gli studi consideravano gli stessi 
alberghi. Il secondo studio tuttavia includeva soltanto 33 alberghi rispetto 
ai 35 del primo. La differenza è dovuta al fatto che due alberghi sono 
falliti. La distribuzione geografica dell’inchiesta del 1937 era la seguen­
te (10) : un albergo era situato in Brooklyn e gli altri 32 in Manhattan a 
sud della Ó2a strada. Complessivamente, i 33 alberghi impiegavano 
20.996 persone e di questi 2.327 erano negri, cioè l ’ n , i % .  Gli alberghi 
erano classificati in quattro gruppi dalla Commissione. Le cifre com­
plessive mostrano che alcuni negri erano occupati in ognuno dei 4 rag­
gruppamenti; naturalmente, questo non significa che i negri lavorassero 
in ognuno degli alberghi considerati. Abbiamo disaggregato le cifre 
impiegando la classificazione della Commissione.
La classificazione rappresentava il seguente ordine : 1) preparazione 
di cibi, 2) servizio di ristorante, 3) servizio di bar, 4) portierato, 5) pulizia 
e ménage. Poiché 3 dei 33 alberghi avevano affittato il dipartimento per 
la preparazione dei cibi, limitiamo l ’analisi ai restanti 30 alberghi. L ’ul­
timo gruppo impiegava 3.428 persone, di cui 223 negri, ossia il 6,5%. 
Quattro di questi trenta alberghi non avevano dipendenti negri (11). Inol­
tre, dei 39 dipendenti dai 33 alberghi, soltanto un albergo aveva un im­
piegato negro e questo aveva più del 50% del suo personale negro (12).
Guardiamo agli alberghi del gruppo 1), di miglior tipo. Qui, tanto 
il servizio che i prezzi erano migliori e più cari degli alberghi degli altri 
tre gruppi. Questo gruppo consisteva di 12 alberghi che impiegavano 
1858 persone. Di questo numero, 1.064 erano camerieri e cameriere. Que­
st’ultimo gruppo comprendeva 5 negri. Tre in un albergo e gli altri in
(9) Op. cit., p. 6 s.
(10) Op. cit., p. ai.
(11) Op. cit., p. 25.
(12) Ibid.
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altri alberghi separati. Così si avevano 5 negri in tre alberghi, quindi 
l ’albergo del gruppo 1) non aveva negri nel 75% dei suoi dipartimenti 
di servizio (13).
L ’esame di tutti i 33 alberghi rivela che 29 avevano servizio di ri­
storante e tutti insieme impiegavano 58 negri. Ventisette, quasi la metà 
del totale, erano in un solo albergo. La suddivisione delle occupazioni nel 
servizio di questo albergo mostrava che 4 erano nel servizio di camera e 
23 in due sale da pranzo con personale misto. Per riassumere, escludiamo 
i camerieri che servono banchetti, gli impiegati delle « cafeterias », dei 
« drug-stores » con servizio di bar e di sala; così 45 camerieri negri erano 
impiegati in normali sale da pranzo in 11 dei 29 alberghi considerati da 
questa inchiesta. Incidentalmente, tutti i 33 alberghi, normalmente esclu­
devano i negri dal servizio di bar e di portierato (14).
Alla fine degli anni cinquanta, nonostante vari studi rivelassero 
l ’esistenza di pratiche discriminatorie nelle diverse industrie, la S.C .A .D . 
informava che i lineamenti della discriminazione non erano difficili da 
individuare. La prima parte degli anni sessanta, ha continuato a mo­
strare pratiche di assunzioni istituzionalizzate nella maggior parte delle 
imprese economiche.
La situazione era poco differente durante gli inizi degli anni sessanta 
in molte delle industrie manifatturiere. Nel 1958 la rassegna di dieci 
stabilimenti di assemblaggio della General Motors da parte di un ente 
indipendente, comprendente aree geografiche non contigue degli Stati 
Uniti, rivelava che non vi erano impiegati negri in nessuna classificazione 
stipendiata delle fabbriche considerate (l5). L ’addestramento degli ap­
prendisti, un programma direzionale controllato sino al 1962, fu criticato 
in quanto trascurava completamente gli impiegati nelle unita contrattuali 
che avevano le qualificazioni necessarie e, in molti casi, nessun addestra­
mento sul lavoro era offerto ai negri (16).
Un servizio, il campo della pubblicità, al quale ci si è riferiti come 
ai « persuasori occulti », è stato descritto come non avente « nessuna 
deliberata politica avversa all’assunzione dei negri, ma che non impiega 
quasi mai negri, eccetto come fattorini e facchini... » (17). Nel 1961, 
Urban League of Greater New York asseriva che 7 delle « Top Ten »
(13) Ibid., p. 26.
(14) Ibid., p. 28.
(15) G eneral Motors Departm ent, UAW Newsletter, 28 g iu gn o  1961, p. 5.
(16) G eneral M otors D epartment, UAW Newsletter, 13 lu glio  1961.
(17) « Holiday Magazine », marzo 1961, p. 161.
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agenzie di pubblicità non impiegavano negri nelle posizioni creative o 
direttive (1S). La detta accusa aggiungeva che il rifiuto all’assunzione dei 
negri risultava da una politica da tempo stabilita e che questa politica 
era riaffermata dall’inchiesta presso le dieci maggiori agenzie (18 9).
Sebbene le variazioni sul tema della piena discriminazione nell’im­
piego siano pressocchè infinite, questo paragrafo concluderà con una ulte­
riore variazione —  le agenzie di collocamento. Queste sono state usate 
per attuare una discriminazione camuffata all’intento di evadere lo spirito 
della legge (20). Un caso caratteristico è stato quello della Holland Em- 
ployment Agency. Nel marzo 1944 la S.C .A .D . investigando presso questa 
agenzia (21), tra le altre violazioni trovò che il questionario richiedeva 
l ’indicazione della razza. Questa voce su un questionario è contraria alla 
legge vigente. Quando il direttore dell’agenzia rifiutò di togliere la voce, 
il caso fu passato allo State Industriai Commissioner. Quest’ultimo fissò 
un’udienza per il 22 gennaio 1945. La direttrice dell’agenzia apparve al­
l ’udienza ma senza portare il materiale richiesto nell’ordine di compari­
zione originale. Un secondo ordine di comparizione, duces tecum, fu 
emesso con l ’ingiunzione a produrre i libri e i registri relativi al periodo 
settembre 1941-febbraio 1945. La convenuta apparve nuovamente davanti 
all’Industrial Commissioner ma senza ottemperare all’ordine, allegando 
l ’impossibilità a produrre quanto richiesto in quanto i registri erano an­
dati distrutti.
Nel decennio seguente, 1950 e sino ai primi degli anni 60, molti datori 
continuarono a servirsi di agenzie di collocamento pubbliche e private 
per evadere la legge. Taluni uffici della agenzia su base federale USES 
e il New York State Employment Service cooperavano coi datori dando 
seguito soltanto alle richieste dei bianchi. Nel 1949 e nei primi del 1950, 
quando lo scrivente era intento a uno studio in loco a New York, seppe da 
un intervistato negro che le pratiche di fornire soltanto bianchi quando 
richiesti continuavano. Qualche tempo dopo, questa affermazione è stata 
confermata dall’inchiesta della S.C .A .D . quando l ’ente ha trovato evi­
denza che gli intervistatori catalogavano gli aspiranti secondo il colore.
(18) G reater Urban L eague of N ew  Y ork, Advertising Agencies and thè Negro, 
N. Y ., senza data, p. 3.
(19) Ibid., p. 2.
(20) Administrative Code 0/ thè City of New York, B. 32-240.0, 1942.
(21) T he N e w  Y ork S tate W ar C o u n cie , Committee on Discrimination in Employ- 
ment, First Report, marzo 1941-luglio 1944, p. 20.
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Discriminazioni parziali nell’ impiego.
Anche le imprese che praticano una discriminazione completa nel­
l ’impiego riguardo alle occupazioni specializzate permettono talvolta ai 
negri di assolvere taluni lavori servili. Altri ancora seguono la politica 
di limitare i negri agli ultimi lavori, che i bianchi rifiutano di accettare. 
La limitazione dei negri alle occupazioni più basse era deliberata durante 
gli anni trenta nel settore alberghiero, nei ristoranti, nei grandi magaz­
zini, nelle banche e nelle confezioni (22). L ’istituzionalizzazione delle pra­
tiche discriminatorie nell’impiego è continuata durante tutta la seconda 
guerra mondiale. Questo era un tempo in cui l ’economia aveva estremo 
bisogno di lavoro. L ’occupazione dei negri fu leggermente migliorata 
durante gli anni cinquanta e l ’inizio degli anni sessanta.
Illustrative delle pratiche esistenti durante gli anni quaranta erano 
le pratiche d’impiego della Arma Corporation di Brooklyn, New York. 
Nel 1943, l ’Arma fu accusata di discriminazione nelle assunzioni. Un’al­
tra agenzia governativa implicata fu la U SES, in quanto una delle prin­
cipali fonti di reclutamento dell’Arma. L ’esame dei registri dell’U SES 
rivelò i seguenti schemi : reiteratamente, questa società rifiutava non 
bianchi ed ebrei, e questa evidenza costituiva la base di una conferenza 
tra i dirigenti della società e un rappresentante dell USES.
Lo schema discriminatorio d’impiego è diventato cosi istituzionaliz­
zato che anche quando i negri provano le loro qualificazioni sono rara­
mente assunti. La limitazione parziale nell impiego frequentemente si­
gnifica mancanza di promozione sebbene il negro abbia anzianità superiore 
ad altri nello stesso lavoro.
Il lato più sereno del quadro mostra tuttavia che il principio econo­
mico della domanda e dell’offerta si afferma sebbene soltanto durante i 
tempi critici di scarsità di lavoro. Così, durante la seconda guerra mon­
diale, il dipartimento del personale di Gimbel’s ruppe con la tradizione 
assumendo 750 negri. Naturalmente questi negri non aspiravano a rag­
giungere la posizione di dirigenti o di compratori, ma aspiravano a qual­
che sicurezza del lavoro (23).
Un altro tipo di limitazione d’impiego deriva dalla collusione tra sin­
dacati e datori, dove la collusione, normalmente, confina i negri a lavori 
senza prospettiva.
(22) « Hotel », 20 gennaio 1964 ; intervista personale con David Livingston, Pre­
sidente del Distretto 65, RWDSU, AF.L-CIO, i960.
(23) « Distributive Workers Union », 4-5 febbraio 1950, p. 23.
476 H E R M A N  D. BLOCH
Sebbene la situazione d’impiego dei negri fosse migliorata alla 
fine degli anni quaranta e nei primi tempi degli anni cinquanta, il progresso 
era effettivamente scarso. Le pratiche discriminatorie si riaffermavano 
tranne che per pochi casi dimostrativi.
Per cominciare, l ’industria alberghiera illustra la situazione generale 
in cui si trovavano i negri. Nel 1951 il New York Hotel Trades Council 
in cooperazione con la Hotel Association firmò un accordo in cui si sti­
pulava che tutte le assunzioni sarebbero state passate al New York State 
Employment Service. (Questo non significava che gli assuntori non po­
tessero reclutare al di fuori dell’agenzia di Stato). Dopo un anno dal­
l ’entrata in vigore dell’accordo, una valutazione della sua efficacia mostrò 
che : erano state collocate 12.958 persone su 20.576 e che i non bianchi 
ammontavano al 23% del totale collocato. Nel considerare queste cifre la 
S .C .A.D . rivelava che quasi due ogni tre non bianchi erano destinati ai 
servizi di pulizia, lavanderia e manutenzione, mentre i bianchi erano 
destinati e collocati a lavori di più elevata qualificazione (24 25).
Nel 1954 gli alberghi di New York City impiegavano circa dei 
45.799 lavoratori alberghieri dello Stato (35). Nonostante i vari tentativi 
di alterare lo schema di discriminazione nell’impiego dei negri, gli elen­
chi della Commissione alla fine del decennio rivelavano soltanto un inse­
rimento dei negri come camerieri, autisti, e baristi, ma il quadro generale 
non indicava nessun notevole progresso (26).
Nei grandi magazzini, un settore dei servizi, le discriminazioni al­
l ’impiego dei negri seguirono lo stesso schema di altri settori della vita 
economica nordamericana. Anche se un negro si adoperava per farsi 
strada, la promozione a gradi superiori era normalmente bloccata. Du­
rante gli anni cinquanta le donne negre impiegate nei grandi magazzini 
erano normalmente addette alla pulizia e ad altre occupazioni che non 
avevano diretto contatto con la clientela. Una visione abbastanza rap­
presentativa delle donne negre impiegate all’inizio degli anni cinquanta 
riassume lo stato delle stesse rispetto a quello delle donne bianche. Lo 
schema rivelava che : « Le donne non bianche da 18 a 24 anni si trova­
vano in schemi di occupazioni differenti dalle loro coetanee bianche » (27).
Ritorniamo all’inchiesta del i960 della General Motors per mostrare
(24) State Co m m issio n  A g ain st  D is c r im in a t io n , Employment in thè Hotel Industry, 
marzo 1958, p. 13.
(25) Ibid., p. 1 ; « The New York Herald Tribune », 3 dicembre 1957.
(26) Ibid., p. 11.
(27) R. M. L ichtenberg , One Tenth of a Nation, Cambridge, Mass, i960, pp. 220-221.
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che una discriminazione parziale all’occupazione dei negri può esistere 
accanto alla discriminazione totale. Percentuali di negri del 40% e più 
degli impiegati totali in un particolare fabbrica sono state trovate nelle 
fabbriche Chevrolet Forge, Chevrolet Gear and Axle e Chevrolet Spring 
and Bumper. D ’altro lato l ’impiego dei negri nelle tre fabbriche dell’area 
della Greater Detroit andavano dal 0,08% al 3% rispettivamente per 
la Fisher Body-Livonia, Fisher Body N. 23-Detroit e Fisher Body N. 37- 
Detroit. Sebbene vi fosse un numero proporzionalmente più elevato nelle 
altre fabbriche, sembra probabile fosse adottato uno schema analogo.
Quantunque l ’industria alberghiera abbia una clausola di non di­
scriminazione nei suoi contratti collettivi dal i 935> l ’integrazione nel­
l ’impiego non ha avuto luogo. Il giornale sindacale dei Hotel and Motel 
Workers di New York portava un articolo di prima pagina illustrante 
questa situazione : « Due camerieri negri sono andati a lavorare al Savoy- 
Hilton’s ’ ’The Columns” , un altro è stato assunto nel Savoy Room del­
l ’albergo. Due sale che hanno una storia tutta di bianchi hanno comin­
ciato ad impiegare gente di colore, cosa che troviamo soddisfacente » ( ). 
Se questa fosse stata la regola anziché un esempio dimostrativo, non 
avrebbe occupato la prima pagina. Esiste ulteriore evidenza che limita­
zioni parziali pervadono l ’industria. L ’edizione dell’ottobre 1963 del 
giornale sindacale rivelava che i lavori servili sono ancora in predomi­
nanza occupazione di non bianchi (28 9).
Un’altra forma di discriminazione parziale dell’impiego, sebbene 
tangenziale a quelle sopra discusse, è il basso reddito nonostante la stessa 
educazione dei bianchi. Così, « c’erano in proporzione altrettanti medici 
non bianchi che bianchi, ma i guadagni medi dei non bianchi erano la 
metà di quelli dei bianchi # (30). La disparità dei guadagni per uguale 
educazione sembra pervadere l ’intera comunità negra poiché « i non bian­
chi guadagnano meno dei bianchi per lo stesso numero di anni di scuola 
in quanto impiegati in lavori meno pagati; e sono pagati meno anche 
quando svolgono lo stesso lavoro » (31).
Precedenza nei licenziamenti.
Poiché il negro è l ’ultimo ad essere assunto, è conscio del fatto che
(28) « Hotel », 16 settembre 1963.
(29) « Hotel », ottobre 1963, 20 gennaio 1964.
(30) H. P. M il l e r , Statement of Herman P. Mi'ler, Special Assistant, office of thè 
Director, Bureau of thè Census, Before thè Subcommittee on Employment and Man­
power, U. S. Senate Committee on Labor and Public Welfare, 31 luglio 1963, p. 4.
(31) ma., p. 3.
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può essere il primo ad essere licenziato. Una ragione è che, in quanto 
ultimo assunto, ha minore anzianità nella fabbrica e durante i periodi 
di limitazione del lavoro deve essere il primo ad andarsene. Durante la 
più grave depressione degli anni trenta, i negri fecero nuovamente espe­
rienza di questa situazione. Quasi ovunque trovarono preferiti i bian­
chi. Per esempio, il Federai Emergency Relief Administrator’s Report 
per il 1935, desunto da fonti ufficiali, rivelava che i negri venivano li­
cenziati dai privati in un rapporto da due a uno rispetto ai bianchi. L ’al­
tra faccia della medaglia era ugualmente vera. I negri venivano « reim­
piegati solo a mezzo salario, in altre parole, avevano metà di una cattiva 
probabilità di ottenere lavoro » (32).
Il decennio 1940 ha continuato a mettere in evidenza licenziamenti 
discriminatori. Molti negri si trovavano spesso senza lavoro nonostante 
una maggiore anzianità dei bianchi. Oltre agli scatti usuali di anzianità, 
sul lavoro, per dipartimento ecc., vi è un altro tipo di scatto —  senza 
riguardo all’anzianità —  una più elevata classificazione rispetto al la­
voro.
Gli anni cinquanta hanno mostrato un continuo uso della discrimi­
nazione nei licenziamenti in una maniera ingegnosa. Un metodo usato 
fu scoperto dallo scrivente intervistando persone che cercavano lavoro 
attraverso la Urban League. La maggior parte di queste persone era re­
gistrata nel New York State Employment Service e invariabilmente ve­
niva assegnata a lavori temporanei. Questo valeva pure in casi in cui 
l ’individuo era un operaio con molti anni di esperienza. L ’autore con­
trollò la sua ipotesi con gli intervistatori della Urban League, e trovò 
che questa esperienza era la stessa. Una continuazione di questo schema 
fu trovato nuovamente quando lo scrivente ritornò a lavorare a New York. 
Avventizi, dattilografi e aiuti di segreteria più spesso che no erano negri 
e vi erano inviati 0 dal New York State Employment Service o da agen­
zie private. Le interviste con taluni impiegati avventizi mostrarono che 
questo schema non era infrequente. Abbiamo classificato questo tipo 
come licenziamento discriminatorio, poiché l ’ impiegato non può sperare 
a un posto permanente, non ha possibilità di acquistare anzianità e così 
è normalmente il primo ad essere licenziato.
Nel mezzo della recessione del 1957-58, i negri avevano il 15% di 
disoccupati rispetto all’8% dei bianchi. Alla fine del 1958, quando era 
cominciata la ripresa economica, troviamo ancora che il saggio di disoc­
(32) T he N ew  Y ork S iate  T emporary Co m m ission  A gainst D iscrim ination  in  
E m p i .oyment, 27 ottobre 1943.
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cupazione dei negri era il doppio di quello dei bianchi, cioè 11,4% contro 
4,8% (33). Prendendo un periodo più secolare, 1920-1960, le statistiche 
dell’occupazione mostrano che i negri, invariabilmente, hanno avuto saggi 
di disoccupazione doppi dei bianchi.
Alcuni effetti economici della discriminazione d’ impiego.
Lo studio di Woofter, che va dal 1920 al 1930, rivelava la continua­
zione della discriminazione istituzionalizzata trovata nei primi periodi 
della storia americana, ossia la mancanza di mobilità e di sicurezza eco­
nomica dei negri. Durante la depressione del 1930, lo studio della Fe­
derai Emergency Relief Administration rivelava che i negri ricevevano 
il 9,8% dei posti disponibili. La mobilità e la sicurezza economica dei 
negri era significativamente riassunta nell’osservazione che essi avevano 
metà di una cattiva probabilità di ottenere impiego (34).
Le limitazioni economiche prima menzionate sono piuttosto gravi 
perchè affliggono il negro durante tutta la sua vita. Esse esercitano i 
loro effetti distruttivi sul negro adolescente in cerca del primo lavoro. 
Inoltre, permangono reiteratamente durante i suoi anni di lavoro. Seb­
bene l ’aspetto economico di questo processo sia di fondamentale impor­
tanza, dobbiamo osservare che il fattore psicologico complementa quello 
economico e sociologico con uno schema ugualmente vizioso delle rela­
zioni soggettive che cominciano col disappunto il quale a sua volta crea 
amarezza, odio e apatia (35). Uno studio che considera tutti gli anni trenta 
dedicato alla gioventù negra ha trovato che la massa dei ragazzi e ragazze 
di colore era disoccupata dal 50 al 100% del tempo dopo lasciata la scuola. 
Inoltre, lo studio sottolineava gli stretti limiti di mobilità economica 
consentiti alla gioventù di colore, anche a quella con educazione uguale 
ai bianchi. Gli autori concludevano che la gioventù negra era sempre 
cacciata in lavori a mezzo impiego e di breve durata e doveva accettare 
questo schema o rimanere disoccupata (36). La sfavorevole mobilità d’im­
piego degli anni trenta si è ripetuta con scarse modificazioni, durante 1
(33) « Fortune », Labor’s Race Problem, marzo 1959, p. 191.
(34) Report of the New York State Temporary Commission..., p. 14.
(35) F. L azehSFELd and A. Z awarSk i , The Psychological Consequences of Unem­
ployment, « Journal of Social Psychology », 1936; K. B. Cl a r k , Prejudice and your 
Child, Boston, 1955, pp. 63-65.
(36) N. P. McGil l  and E. N. Mathews, The Youth of New York City, New York, 
1940, pp. 190-195.
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primi anni sessanta. La preferenza d’ impiego istituzionalizzata per i 
bianchi, tanto per i giovani che per gli anziani, risale ai tempi coloniali.
Nel 1962 il Bureau of Labor Statistics pubblicò un rapporto speciale 
relativo alla forza di lavoro, in cui è enunciato in modo piuttosto energico 
che i « graduates » e licenziati non bianchi detengono una « sfavorevole 
posizione rispetto alla posizione economica ed educativa —  nonostante i 
progressi (dei non bianchi) in questo ambito negli anni recenti » (37 389). Lo 
schema si ripete nel 1964.
La storia continua a ripetersi poiché il rapporto d’impiego di due 
a uno, nonostante gli sforzi di vari gruppi, continua a presentarsi (3#). 
Se ci riferiamo ad una singola area non bianca della città di New York, 
la Bedford-Stuyvesant, notiamo che il saggio di disoccupazione maschile 
è di 17,3%, ossia tre volte e mezzo il saggio dell’intera città, che è del
5% n .
L ’ingresso al lavoro è una variabile dipendente dalla mobilità eco­
nomica e qui è compresa nelle categorie della mobilità economica e so­
ciale. Un’analisi del materiale precedentemente sviluppato, rivela che la 
limitata possibilità d’ingresso dei negri e la loro scarsa mobilità era o 
deliberatamente voluta o « coincidente », e in ogni caso ha cospirato a 
rendere il negro non competitivo rispetto al bianco. Questa condizione 
bloccata di mobilità sociale ed economica esisteva anche durante la se­
conda guerra mondiale quando la scarsità di lavoro e lo sforzo bellico 
richiedevano la massima utilizzazione possibile delle persone. A  due de­
cenni di distanza, all’inizio degli anni sessanta, i negri incontrano an­
cora estrema difficoltà nel trovare lavoro.
La mobilità dell’occupazione è pure un coefficiente della mobilità 
economica e non può darsi senza una sufficiente possibilità di accesso al 
lavoro e la mobilità di attuarla. La mobilità del lavoro si riferisce alla 
carriera entro un’industria o alla promozione a più elevate occupazioni 
con una promozione verticale.
(37) J. S ch iffm a n , Employment of High School Graduates and Dropouts in 1962, 
« Monthly Babor Review », luglio 1963, ripubblicato come Special Labor Force Report 
n. 32, p. 6.
(38) M avor’s Co u n c il  on P overty, Dimensions of Poverty in New York City, N. Y .,  
23 marzo 1964, p. 4.
(39) U. S. D epartment of B abor, Bureau o f Babor Statistics, Income, Education, 
and Unemployment in Neighborhoods, New York City, Brooklyn, gennaio 1963, pp. 21-1, 
2. 3. 4. 5. 37. 53. 69-
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Alcuni tipi di reazione dei negri.
La pressione collettiva dei negri per alleviare la loro situazione è 
stata la forma più pronunciata di reazione alla discriminazione. Durante 
il periodo 1920-60, un primo caso di ribellione ebbe luogo ad Harlem. 
Un gruppo negro si agitava per accedere alle occupazioni impiegatizie e 
ci vollero almeno due anni prima che i bianchi permettessero qualche 
forma di « tokenism » (assunzione dimostrativa).
Nel 1933 il risentimento negro apparve sotto forma di boicottaggio 
economico. Gli anni quaranta videro la pressione negra altrettanto attiva 
che in passato. Uno di questi gruppi, la Urban League of Greater New 
York, riuscì attraverso i suoi contatti bianchi a cambiare le pratiche 
personali di alcune organizzazioni « Lily-W hite ».
Il profitto economico, normalmente associato al mondo degli affari, 
è stato sottilmente impiegato per assistere i negri. La Urban Housing 
Management Association, una affiliata della National Urban League, nel 
1945 divenne l ’agente immobiliare per molti proprietari bianchi della 
cintura negra. Apparentemente, l ’associazione è stata in grado di con­
vincere i banchieri bianchi che avrebbe gestito più vantaggiosamente 
delle banche stesse la loro proprietà in Harlem. Una volta affermata, 
l ’associazione cominciò ad assegnare posti che una volta erano aperti 
soltanto ai bianchi.
I due decenni successivi al 1940 continuano a mostrare che i negri 
erano riluttanti ad accettare uno stato personale di seconda classe. Seb­
bene negli anni recenti la reazione dei negri alla discriminazione si sia 
intensificata, essa ha continuato a essere contrastata come sin dai tempi 
coloniali.
E ’ curioso che durante questo decennio, 1955-64, la reazione dei 
negri abbia seguito lo schema precedentemente delineato poiché ha con­
tinuato ad utilizzare la pressione economica, politica, sociale, morale e 
legale. Notiamo ancora che individui e gruppi in cooperazione con gruppi 
non negri hanno cercato di rompere il circolo vizioso sebbene con non 
troppo successo. Nel lontano luglio 1955, la Urban League tentò di for­
zare il President’s Committee on Government Contracts a invocare la 
clausola contrattuale in tutti i contratti governativi che bandiscono la 
discriminazione sulle linee aeree. Per ragioni di tecnicismo legale, la 
Urban League ha dovuto iniziare l ’azione legale perchè i dirigenti go­
vernativi non potevano farlo unilateralmente (40). Nessun contratto go­
(40) « The New York Times », 26 luglio 1955.
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vernativo è stato cancellato come risultato di questa azione. La pressione 
può avere tanto effetti positivi che negativi e notiamo che molte società 
hanno reagito negativamente nella stampa a quanto esse ritenevano fosse 
trasgressione nel campo delle prerogative amministrative. I negri si sono 
pure dati al picchettamento dei grandi magazzini, degli alberghi e di 
altri servizi. Essi hanno spinto le loro linee di picchettamento diretta- 
mente sino alle fabbriche e adesso cercano un cambiamento generale 
perchè le pratiche di assunzione siano loro più favorevoli. L ’8 agosto 
1962 un gruppo di negri membri della U A W  picchettava il quartiere 
generale della General Motors. I metodi usati contro la General Motors 
erano simili a quelli usati durante gli anni trenta ad Harlem. Così i 
cartelli dicevano « Non fateci boicottare Mr. Donner », il presidente del 
consiglio di amministrazione.
Per riassumere, abbiamo notato che i datori, come membri della 
società, essendo economicamente e socialmente dipendenti da essa han­
no accettato la posizione di inferiorità ereditata dai negri. La loro accet­
tazione del costume prevalente si riflette nelle pratiche di assunzione. 
A  loro volta queste pratiche di assunzione tendono a tenere il negro al 
fondo della scala economica e a influenzare il suo stato sociale. Abbiamo 
usato tre ampie categorie per descrivere le restrizioni dell’impiego : 1) di­
scriminazione totale, 2) discriminazione parziale e 3) discriminazione nei 
licenziamenti. Un esame di queste tre categorie rivela che vi sono strati 
interstiziali che determinano in modo avverso la mobilità di lavoro dei 
negri; quest’ultima è necessaria per consentire una mobilità di occupa­
zione. In combinazione, la mancanza di mobilità di lavoro, mobilità di 
occupazione ecc. tende a influenzare il loro stato economico sociale. Inol­
tre quest’ultimo affligge i negri durante l ’intera vita di lavoro. Questa 
fase del circolo vizioso, con altri aspetti, tende a rafforzare lo stereotipo 
che il bianco si fa del negro; e i semi del circolo vizioso, piantati gene­
razioni addietro sono ancora fertili nella generazione attuale. Questi tipi 
di discriminazione continuano nonostante il principio economico —  mi­
nimizzazione della perdita e massimizzazione dei guadagni —  perchè 
l ’approvazione sociale ha assunto a costume principi puramente economici.
Abbiamo supposto che l ’uomo non sia sempre razionale. Poiché que­
sta idea viene sviluppata altrove, ci limitiamo a dire che la attuale psi­
cologia sociale non accetta questa premessa (4l). Ugualmente, il negro
(41) H. D. Blo c h , Recognition 0/ Discrimination -  A Solution, « The Journal of 
Social Psychology », novembre 1958.
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ha rifiutato di essere « razionale » e di accettare compromessi. Esso ha 
cercato e cerca ancora di alterare il suo stato economico-sociale e politico 
con vari mezzi; frequentemente questi mezzi includono la violenza e la 
disapprovazione dei bianchi. Attualmente, la tendenza ad alterare lo 
stato superficialmente attribuito ai negri è piuttosto intenso. In che mi­
sura riuscirà, solo il tempo potrà dirlo.
H erman D. Bloch
Jamaica, New York 
St. John’s University.
BLOCH, Herman D. : The Employment Status of the New York Negro, 1920-1964.
We have noted that employers, as social members, being economically and socially 
dependent upon society, have accepted the established inferior hereditary position of 
the Negro. Their acceptance of the prevailing mores are reflected in their hiring 
practices. In turn, these hiring practices do tend to keep the Negro at the bottom of 
the economic ladder and tend to affect the Negro’s social status in society. We have 
used three broad categories to describe restriction in employment : (1) Full Restriction,
(2) Partial Restriction, and (3) Preferential Employment Release. An examination 
of these three categories reveal that there are interstitial layers that reflect adversely 
on the Negro’s job mobility; the latter is necessary to permit occupational mobility. 
In combination, the lack of job mobility, occupational mobility, etc., tend to affect 
his economic and social status. In turn, the latter plague the Negro during his entire 
working life span. This phase of the vicious circle, in combination with other aspects 
to be dealt with later, tend to reinforce the white man’s stereotype of the Negro; and 
the seeds of the vicious circle, planted generations ago are still fertile in the current 
generation.
These types of discrimination continue despite the economic principle —  mini­
mization of loss or maximization of gains —  because social approbation has made the 
purely economic subject to our mores.
We have assumed that man is not always a rational human being. Since this idea 
is developed elsewhere, we will merely say that current social psychological theory 
does accept this premise. By the same token, the Negro has refused to be « rational » 
and to accept accommodation. He has tried and still is trying to alter his economic, 
social and political status through various means; frequently, these means include 
violence and disapproval of whites. Currently, the drive to alter the Negro’s superficially 
ascribed status is rather intensive; how successful it will prove, only time will tell.
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BUOCH, Herman D. : Die Anstellungsbedingungen der Neger in New York von 1920-
1964.
Die Arbeitgeber als Mitglieder der Gesellschaft haengen sozial und wirtschaftlich 
von der Gesellschaft ab und haben so die ererbte Position der Inferioritaet der Neger 
akzeptiert und befestigt. Ihre Annahme der vorherrschenden Sitten spiegelt sich in 
den Aufnahme-Praktiken wieder. Diese haben ihrerseits die Tendenz, die Neger auf 
der untersten Stufe zu halten und ihren sozialen Status zu beeinflussen. Es werden hier 
drei weite Kategorien verwendet, um die Anstellungsbeschraenkungen zu beschreiben : 
1) vollstaendige Diskriminierung; 2) teilweise Diskriminierung; 3) Diskriminierung 
bei den Entlassungen. Eine Untersuchung dieser drei Kategorien ergibt, dass drei 
Zwischenschichten bestehen, die sich in unguenstiger Weise auf die Mobilitaet der 
Arbeit der Neger auswirken. Diese letztere ist notwendig, um die Mobilitaet der 
Beschaeftigung zu ermoeglichen. Das andauernde Fehlen dieser Mobilitaet beeinflusst 
den wirtschaftlichen und sozialen Status der Neger. Dieser letztere schadet dem Neger 
waehrend der ganzen Dauer seines Arbeitslebens. Diese Phase des « Circulus vitiosus » 
traegt in Verbindung mit andern Aspekten dazu bei, den Stereotyp des Negers von 
Seiten des Weissen zu verstaerken, sodass die vor Generationen gesaeten Samen 
dieses Zirkels noch immer fruchtbar sind.
Diese Diskriminierungstypen halten sich weiterhin, trotzdem sie dem wirtschaft­
lichen Prinzip der Minimisierung der Verluste und Maximalisierung der Gewinne 
entgegenstehen.
Wir haben hier angenommen, dass der Mensch nicht immer ein rationales Wesen 
ist. Da diese Idee anderswo entwickelt ist, sagen wir einfach, dass die gegenwaertige 
sozial-psychologische Theorie nicht akzeptiert. In gleicher Weise hat sich der Neger 
geweigert, « rational » zu sein und diese Beilegung des Konfliktes zu akzeptieren. Er 
hat versucht, und faehrt fort dies zu tun, seinen wirtschaftlichen, sozialen und 
politischen Status mit verschiedenen Mitteln zu aendern; oft ist in diesen Mitteln die 
Gewalt und die Missbilligung der Weissen enthalten. Gegenwaertig ist das Bestreben, 
diesen den Negern oberflaechlicherweise zugewiesenen Status zu aendern, ziemlich 
intensiv; doch nur die Zeit wird uns lehren, inwieweit es wirksam sein wird.
SULLE VARIAZIONI 
INDOTTE DA UNA RETTIFICA 
DEI DATI PRIM ARI
NELLA TEORIA DELL’EVASIONE FISCALE
Nel presente lavoro si studia un problema che rappresenta la naturale 
estensione di certe questioni già trattate altrove dall’A. Precisamente si ot­
tengono formule per mezzo delle quali è possibile calcolare l ’evasione par­
tendo da un certo insieme di dati, quando già sia nota l ’evasione relativa 
ad un altro insieme di dati aventi piccolo scostamento percentuale dai pre­
cedenti. La condizione che lo scarto percentuale sia piccolo è essenziale per 
poter sviluppare uno schema perturbativo, nel quale le correzioni da appor­
tare ai valori numerici primari sono limitate ai primi termini di uno sviluppo 
in serie caratterizzato da due parametri, A A  e A a. Si mostra che, in que­
sto ordine di approssimazione, le correzioni sono esprimibili in termini di 
certe funzioni dei dati iniziali, delle quali si costruisce la forma esplicita. 
L ’importanza pratica delle formule finali risiede nella possibilità di calcolare 
l ’evasione partendo da dati numerici rettificati in seguito agli accertamenti 
fiscali, sfruttando i valori dell’evasione stessa ottenuti mediante i dati nume­
rici primari; questi ultimi essendo desunti dalle dichiarazioni di reddito al­
l ’atto della presentazione, cioè prima che gli Uffici fiscali abbiano provveduto 
al loro esame.
i. - Introduzione.
La teoria dell’evasione fiscale, formulata assiomaticamente dall’A. (’ ) 
due anni or sono, poggia in modo autonomo su una serie di dati iniziali 
—- desunti dall’indagine statistica —  e su due fattori moltiplicativi as­
sociati alle ordinate estreme della cosiddetta « classe di riferimento ». (i)
(i) A. M ondani, Proposta di un metodo dì calcolo dell’evasione fiscale, in « Giornale 
degli Economisti », nov.-dic. 1963.
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Tenendo fissi i dati iniziali e variando i due fattori di cui sopra si genera 
un insieme di coefficienti di evasione i cui elementi, sotto l ’ipotesi di pic­
cole variazioni percentuali dei fattori medesimi, si possono ottenere svi­
luppando in serie di Taylor la configurazione variata nell’intorno della 
configurazione iniziale.
Come è ovvio, il termine « configurazione » —  qui inteso in senso 
lato —  denota appunto l ’insieme dei dati iniziali unitamente ai due fat­
tori moltiplicativi. Il problema di ottenere, nell’approssimazione del pri­
mo ordine, le variazioni indotte da differenti possibili scelte dei fattori 
moltiplicativi è già stato trattato e risolto (2).
Detto problema peraltro riguarda solo una modifica parziale effettua­
ta su una data configurazione. In linea di principio, si può infatti pen­
sare di modificare anche gli altri elementi, cioè l'insieme dei dati iniziali. 
Contrariamente a quanto può apparire a prima vista, non si tratta di 
una questione puramente accademica; al contràrio, lo studio di questo 
secondo caso presenta eminente interesse pratico, soprattutto se si vuole 
inquadrare in termini realistici il complesso dei risultati numerici forniti 
dalla teoria. Infatti, i risultati in questione provengono da valori iniziali 
per così dire « primari », cioè basati sull’analisi delle denuncie presentate 
e non soggette ad alcuna correzione. In realtà, in seguito agli inevitabili 
accertamenti, gli Uffici fiscali modificano il contenuto primitivo di gran 
parte delle denuncie. Ovviamente queste rettifiche attenuano il fenomeno 
dell’evasione, senza peraltro eliminarlo completamente. Dal punto di vi­
sta analitico, l ’attenuazione che si verifica deve in certo qual modo es­
sere riconducibile al fatto che i dati corretti rappresentano un nuovo in­
sieme di valori iniziali (3).
Si potrebbero naturalmente rifare tutti i calcoli partendo dalla serie 
rettificata; ma, per poter comprendere bene la natura delle variazioni cau­
sate dalla nuova scelta, appare più logico ammettere che gli scarti per­
centuali siano piccoli e formulare quindi uno schema perturbativo, nel­
l ’ambito del quale le correzioni da apportare sono limitate —  in completa 
armonia col caso precedente —  ai primi termini di uno sviluppo in serie.
(2) A. M ondani, Sulla dipendenza funzionale delle classi di reddito dalla classe dì 
riferimento nella teoria dell'evasione fiscale, in « Rivista Internazionale di Scienze Eco­
nomiche e Commerciali », settembre 1964.
(3) Le considerazioni che mi hanno suggerito l ’opportunità di investigare questo 
problema sono essenzialmente frutto di un colloquio col Prof. E. Gerelli, dell’Università 
di Pavia, al quale desidero esprimere i miei più vivi ringraziamenti.
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Scopo della presente nota è appunto la deduzione di formule di questa 
natura. Noi tratteremo il caso più generale possibile, supponendo che la 
variazione dei dati iniziali riguardi sia le ascisse che le ordinate. Ciò 
significa che, dette xu x2 le ascisse estreme di una classe di reddito pri­
mitiva, i corrispondenti valori rettificati saranno :
x't — Xi + hi , x'z = x2 + h2 [1 ]
dove hi e h2, in virtù dell’ipotesi di piccole variazioni della configurazione 




Analogamente le ordinate corrispondenti passeranno dai valori ylt y2 
ai valori :





Tutta la teoria dovrà di conseguenza essere svolta cercando di svi­
luppare la configurazione rettificata nell’intorno di quella primaria, limi­
tatamente a termini di primo ordine nei rapporti [2] e [4].
Esposte così le idee generali, passiamo ora senz'altro alla realizza­
zione tecnica del programma tracciato. 2
2. - Formule per la variazione dei parametri A e a.
Come si ricorderà, dalle equazioni :
yi [5]




1 Xz lo g ---
X j
[6]
A = (yi . y2) 2 {xt . x2) ~2 [7]
Esaminiamo anzitutto come si modifica la [6] quando le coppie x t , x2 
e yi> 3'2 vengono rimpiazzate con le corrispondenti coppie di variabili ac­
centate.
488 A R IS T ID E  M O N D A N I
Prendiamo ad esempio la quantità log x\  (i = 1,2); osservando che :
' hilog x'i = log Xi  + log I +
Xi
[8]
si riconosce immediatamente che 
tato —  sarà lecito scrivere (4) :
nell’ordine di approssimazione adot-





log y't ~ log + —  
Vi
[io]
In quel che segue dovremo fare uso frequente di certe particolari 
espressioni costruite con quattro grandezze w(, Vj (i , j  =  1, 2), dove u o v 
possono rappresentare indifferentemente uno dei quattro simboli x, y, h, k. 
Porremo allora :
Mi . Vj +  Uj . Vi
Hi Uj
=  Al±) K  v) Cu]
Vi Vj 1 +
dove, nel caso del segno inferiore, si deve sviluppare il determinante con 
la regola consueta; nel caso del segno superiore, i due termini dello svi­
luppo del determinante stesso vanno invece entrambi presi col segno 
positivo (5).
Avremo inoltre occasione di servirci di una espressione analoga al­
la [11], nella quale vt e Vj sono scambiati tra loro. Per esprimere questo 
fatto, muniremo di un asterisco la lettera v figurante come argomento 
di A; in altri termini :
U, . Vi ±  Uj . Vj
Ui Uj 
Vj Vi +
=  A p  ( « ,  V * ) [12]
Porremo infine :
Uh Uj _  I
Vi ~  Vj Vt . Vj
Ui Uj 
Vj Vi Vi . Vj
A<±> («, v) = r(±) [ 13]
(4) Si ricordi che lo sviluppo di log (1 + x) nell’intorno del punto x = o è dato da :
log (1 + x) =  x  +  o(*2)
, . . . . o(x2)
dove, come al solito, o(x2) significa che il rapporto ____ tende ad un limite finito e
x2
diverso da zero per x ---->- O.
(5) Un determinante sviluppato attribuendo segno positivo a tutti i termini risultanti 
viene denominato, nella letteratura matematica, un « permanente ».
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In termini di questa notazione vediamo subito che l ’analoga della [6], 
tenendo presenti la [9] e la [io], assume la forma :
log I L  +  r<-> (k, y)
y*__________ _
log _  r<~> (h, x)
X t
log +  r<-) (k, y)
I r(n (K x)
1 x 2 log —
Xt -
[14]
da cui, sviluppando il denominatore e sempre ricordando di ritenere solo 
termini piccoli del primo ordine :
log +  r<-> (fe, y)
y2
log
a ~ a 1 +
Xl_
Xt
r (;7> (h, x )
1 +





alla quale può darsi la forma definitiva :
Xt _
III1 (k, y)
1 *2 log ---
Xt
[15]
a '= = a  +  A- a =  a +
log x 2
X t
■ w' (a, h, k, x, y) [16]
Con ciò abbiamo risolto il problema per quanto riguarda la variazione 
del parametro oc.
Veniamo ora a trattare l ’analoga questione per la grandezza A defi­
nita dalla [7]. Nel presente caso dobbiamo anzitutto ottenere una espres­
sione approssimata dei prodotti yYy'2 e x'tx ‘2. Si ha :
y'iy‘2 ~ yty2 + (ytkz +y2kt)
e questa, in termini del simbolo T sopra introdotto, può scriversi come :
y\y'2 ~ yiy2 [1 + r « ’ (fe> y)] CJ7l
In modo del tutto analogo avremo :
x'tx ‘2 ~ xtx2 [ i + r<+> (h, x) ] [18]
Nella espressione di A ':
A '
il prodotto [17] figura elevato all’esponente 1/2, mentre il prodotto [18] 
è elevato all’esponente oc'/2. Nell'ordine di approssimazione nel quale 
si opera si potrà scrivere :
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[ i + r<+> (fe, y))2 ~ I + —  r<+) (fe, y); [19]
per quanto riguarda il corrispondente fattore correttivo associato al pro­
dotto XiX2, si ha analogamente :
t1 + (h, x)] 2 1 + r&> (.h, x)
[21]
ma a' differisce da a per termini di primo ordine e d'altra parte l ’espres­
sione 1̂ +1 (h, x) è essa stessa di primo ordine. Pertanto, nel secondo 
membro dell'ultima relazione scritta, sarà lecito rimpiazzare a' con a, 
così che :
[1 + r<+> (h, x))t  ~ 1 + —  r<+> (h, X) [20]
2
Tenendo conto di tutti questi risultati si ha infine :
A ‘ ~ (yw2) 2 -J 1̂ + v) | (%, 1 + —  rty  (h, x)
Il problema è ora quello di trovare un adeguato sviluppo per il ter- 
a'
mine (xj x2) T  . Seguendo una tecnica già usata in (2), scriviamo a tale 
scopo :
(xi x2)t  = (xj x2)t  (x, x2)^-j~̂  = (x, x2) j .  eT (a' ~  a) l°e 
e successivamente sviluppiamo in serie l ’esponenziale, arrestando lo svi­
luppo ai due primi termini. Otteniamo allora
[2 2 ]
a
(Xi X2)~3 (Xi X2) 2 | i  + a log {xtx 2)\
Possiamo finalmente scrivere la formula finale :
A ' ~ A 1 + (a, h, k, x , y) +
?v<i2) (a , h, k, x , y) j
1 log X2 + log Xj
2 log X2 --  log Xj
[23]
dove la funzione è definita come nella [16]; l ’unica differenza sta 
nel fatto che i suoi elementi costituenti sono le r(+) in luogo delle r<_).
La [23] può riscriversi come :
A ‘ ~ A + zj2 (A, a, h, k, x , y) [24]
dove la funzione z12 corrisponde al desiderato incremento A A .
La [24] rappresenta la formula risolutiva della seconda questione. 
Vogliamo qui osservare che nella espressione [23] il secondo termine cor­
rettivo è in realtà preponderante nei riguardi del primo, pur trattandosi
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in entrambi i casi di espressioni lineari nei parametri di sviluppo. 
Il motivo risiede nel fatto che detto termine risulta moltiplicato per
log x2 + log x t 
log x2 —  log Xt
cioè per log (xi x2)
1 x2log —
X i
. In questa frazione, il denominatore è
dell’ordine di grandezza dell’unità, mentre il numeratore è dell’ordine 
di alcune centinaia. Questo fatto assicura che il secondo termine sia 
quello dominante, anche se in esso compare il determinante in luogo del 
permanente costruito con gli stessi elementi piccoli del primo ordine.
3. - Formule per la variazione delle aree.
Dopo questi calcoli preliminari, abbiamo a disposizione tutti gli ele­
menti per valutare approssimativamente l ’area rettificata e quindi per 
determinarne la variazione percentuale rispetto all’area primitiva; ciò è 
quanto occorre per conoscere l ’evasione calcolata sui dati corretti. Come 
sappiamo la quantità che ora importa considerare è espressa dall’inte­
grale :
5 = x2 A 
X i  x a
dx
che, per mettere in evidenza le due costanti A e a caratterizzanti la 
funzione integranda nonché i limiti di integrazione, verrà dettagliata- 
mente scritto come :
* 2 —  dx = S  (A, a; x u x2) [25]
X i  X  “
Premesso questo, osserviamo che le ordinate della curva interpolante 





possono esprimersi in termini delle ordinate primitive nel modo seguente. 
Si ha anzitutto :
A  +  \ A
y
A  -f- A A — Aa log x 
------------ . e [27]
x ~  ' -  "  ar­
da cui con successivi passaggi (sempre ricordando l ’ordine di approssi­
mazione in cui si opera) :
A + à A
y -. ( 1 —  A a log x)
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e infine :
— , A A
y ~ y (i —  A a log x) + ----- [28]
x a
In completa analogia con la [25], possiamo anzitutto scrivere :
/» /—  I g _ _
S  = I ydx = S  (xj + hh x2 + h2)
J  Xi
vale a dire facendo lo sviluppo di Taylor del secondo membro arrestato ai 
termini lineari nelle hi :
S  ~ S  (xi, x 2) + hi 5 S(xh_x^_ + ^  5 S(xj, x2) j-29j
§ xt 5 x 2
Le due derivate parziali figuranti in quest’ultima espressione si cal­
colano immediatamente, in base alla definizione stessa di S, e risulta infine : 
5  ~ S{xì, x2) + h2y2 —  hiyt [30]
Questa, ricordando la connessione sopra stabilita tra y e y, può con­
vertirsi in :
S  ~ S(A + A A, a ; x t, x2) + h2y2 —  htyt —  A a. A j X2 x  “ log x  dx [31]
J x,
L ’integrale a secondo membro può calcolarsi molto facilmente os­
servando che il logaritmo figurante come fattore nella funzione integranda 
nasce —  a parte il segno —  da una derivazione rispetto al parametro a. 
In tal modo si ha :






_ _ _ g
5  ~ 5 (^ + A A ,x ; x i ,  x2) + h2y2 —  h^i + A a. ----- S{A, a ; x h x2) [32]
§ a
Per quanto riguarda l ’espressione h2y2 —  htyi, osserviamo che essa 
corrisponde a —  A*,2* y) in cui però y i e y2 sono stati scambiati di 
posto. Per esprimere questa circostanza conveniamo come si è detto in 
precedenza asteriscare la variabile y quando questa figura come argomento 
del determinante A. In tal modo la [32] assume la forma definitiva :
5  ~ ( ì + A« S(A, «; x t, x 2) + S (A A,oc;Xl, x2) —  A «  (h, y*).
Peraltro^nell’ultimo termine a secondo membro, potremo chiaramente 
rimpiazzare y* con y*, dal momento che i termini che in tal modo si tra­
scurano sono di secondo ordine nel parametro di sviluppo.
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Quindi :
S  ~ + A a -^ - j  S{A,a.; x u x2) + S  (A A,«.] x u x2) —  A(“> (h, y*) [ 33]
Questa è la formula risolutiva per quanto riguarda la variazione del­
l ’area necessaria al calcolo dell’evasione sul numero di contribuenti. La 
parte conclusiva della presente nota è ora intesa a determinare una for­
mula analoga alla [33] ma relativa all’area che interviene nel calcolo del­
l ’evasione sul reddito. Come sappiamo, il primo passo consiste nel trovare 
la funzione inversa della legge paretiana con parametri variati. Più preci­
samente, si tratta di risolvere rispetto ad x  l ’equazione :
V =
A  +  A A
Xa + Aa [34]
e di fare poi lo sviluppo della soluzione, arrestandolo ai termini di primo 
ordine in A A e A a . A  tal scopo osserviamo che dalla [34] segue imme­
diatamente :
x — ̂   ̂^  j K + À a _ |j^_ja + Aa . ^
A a a  +  A a
Ora :





cosicché la [35] può approssimativamente riscriversi come :
a \—
A a A—T log a.2 y 1 +






Il resto del calcolo procede ora esattamente come in precedenza. 
Indicando con S ' l ’area in questione si avrà manifestamente :
5' = 1 x  . dy ~ S ‘ (yiyz) + k2x 2 —  kiXt [38]
J  y'z
dove la quantità S'(yiy2) va naturalmente calcolata usando per x  la sua 
forma esplicita data dalla [37]. In tal modo si ottiene :
I





S ‘ + A “
A a
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Ora in completa analogia con la [31] l ’integrale figurante nell’ultima 
relazione scritta può esprimersi come :
ovvero :
1
/ v ‘  ~y “ 1° S  y  à y  =  « 2  [39]J Jz 5 a




A  A a
1
+ A “ A a [40]
Questa e la formula desiderata, equivalente alla [33]; essa permette 
il calcolo della variazione dell’evasione sul reddito corrispondente alla 
nuova scelta di dati iniziali. Ripetiamo che tutte le considerazioni svolte 
nel presente lavoro hanno nelle applicazioni pratiche interesse solo nel- 
1 ipotesi —  che del resto si può ragionevolmente ritenere soddisfatta —  
che la nuova serie di dati iniziali differisca dalla serie primaria in modo 
poco sensibile, tale quindi da garantire la validità dell’approssimazione 
limitata ai primi termini dello sviluppo perturbativo. In caso contrario, 
se gli scostamenti dei dati variati da quelli originali hanno lo stesso ordine 
di grandezza di questi ultimi, la teoria precedente non sarà più applicabile 
e converrà invece rifare sin dal principio tutti i calcoli in base al metodo 
formulato in (1).
Come conclusione si può notare che il metodo perturbativo esposto 
nella presente nota definisce un insieme di evasioni a due parametri, 
rappresentati dagli incrementi A I  e A a. Il problema di scegliere l ’ele­
mento dell’insieme per il quale l ’evasione è un estremo è così ricondotto al 
problema di annullare le derivate del generico termine dell’insieme rispetto 
a questi due parametri. Peraltro, considerato il modo essenzialmente non 
lineare con cui detti parametri figurano nelle nostre equazioni, questo 
problema condurrà in generale ad equazioni trascendenti, che potranno 
essere studiate solo approssimativamente con metodi grafici.
A ristide Mondani
Milano, Università Bocconi.
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MONDANI, Aristide : On the Variations Induced Modifying Primary Data in the Theory
of Fiscal Evasion.
This essay studies a problem already dealt with by the Author in previous articles. 
In particular he uses formulae which make it possible to calculate evasion on the 
basis of certain data when the evasion relative to another group of data — with a small 
percent difference from the previous ones —  is already known. The smallness of the 
percent difference is an important condition in order to develop a disturbing scheme 
where the corrections to be made in the primary numerical values are limited to the 
first terms of a series development characterized by two parameters A A and Aa.
The Author shows that, in this order of approximation, the corrections can be expressed 
in terms of certain functions of the initial data of which the explicit form is here 
obtained. The practical importance of the final formulae lies in the possibility of 
calculating fiscal evasion on the basis of numerical data rectified according to fiscal 
controls, exploiting the values of the evasion itself obtained through primary numerical 
data resulting from the income declarations before the fiscal authorities have con­
trolled them.
4* 4* 4»
MONDANI, A. : Ueber die Veraenderungen die durch eine Korrektur der primaeren
Daten in den Theorien der Steuerhinterziehung ausgeloest werden koennen.
Die vorliegende Arbeit beschaeftigt sich mit einem Problem, das die natuerliche 
Ausdehnung von Fragen darstellt, die von dem Autor bereits an anderer Stelle 
behandelt wurden. Hier handelt es sich darum, Formeln zu erhalten, mit welchen es 
moeglich ist, die Hinterziehung zu errechnen, indem man von einer bestimmten 
Datengruppe ausgeht, wenn die Evasion bereits hinsichtlich einer anderen Datengruppe 
bekannt ist, welche sich von den vorhergehenden nur durch einen kleinen Prozentsatz 
unterscheidet.
Die Bedingung, dass der perzentuelle klein sei, ist von grundlegender Bedeutung 
fuer die Entwicklung eines Schemas, bei welchem die Korrekturen der primaeren 
numerischen Werte auf die ersten Ansaetze einer Reihenentwicklung beschraenkt sind, 
charakterisiert von den Parametern A und A “ • Es wird aufgezeigt, dass bei 
einer solchen Approximation die Korrekturen durch gewisse Funktionen der 
Anfangsdaten ausgedrueckt werden koennen, von denen man die genaue Form aufbaut. 
Die praktische Bedeutung der Endformeln liegt in der Moeglichkeit, Steuerhinter­
ziehungen zu kalkulieren, indem man von rektifizierten Daten ausgeht, auf Grund 
der fiskalischen Feststellungen, wobei man die Werte der Hinterziehung mittels der 
primaeren numerischen Daten erhaelt; diese letzteren werden aus der Einkommens- 
erklaerung abgeleitet, und zwei bei deren Abgabe, also bevor die Steueraemter deren 
Ueberpruefung vorgenommen haben.
RECENSIONI
Alfred W. Stonier and Douglas C. HaGUE, A Textbook of Economie Theory, 3 th Edition,
London, Logmans, 1 9 6 4 , pp. X-5 7 4 , 30 scellini netto. (Traduzione italiana dalla 2a ed. ;
Principi di economica, Padova, Cedam, 1 9 6 4 , a cura di Giorgio Maggi, pp. 5 2 8 ,
Lire 4 .50 0).
Tra le varie traduzioni dalla lingua inglese di testi di economia, pensiamo meriti 
un posto di primissimo piano questa curata dal dottor Giorgio Maggi, assistente nell’Isti­
tuto di economia dell’Università di Trieste. Il libro —  secondo gli autori —  « è destinato 
agli studenti che non hanno nessuna conoscenza della teoria economica e desiderano 
studiarla in modo sistematico ». Intento pienamente raggiunto in quanto le caratteri­
stiche principali del testo sono la semplicità, la chiarezza e la completezza in una 
esposizione rigorosa, analitica e non nozionistica. I risultati sono conseguiti col lin- 
! guaggio letterale e diagrammatico.
Pur manifestando un giudizio molto positivo sull’opera, ci permettiamo fare qualche 
rilievo critico sull’aver insistito oltre misura sul ragionamento formale. Esso, infatti, 
in qualche parte diventa pedante, mentre l ’introduzione discreta di alcuni fondamentali 
strumenti metodologici avrebbe contribuito maggiormente alla semplicità, in qualche 
punto sopraffatta dalle complicazioni di un esagerato verbalismo, come per esempio 
nel primo paragrafo del capitolo quarto relativo all’equilibrio del consumatore in 
presenza di più di due beni.
La trattazione è divisa in due parti principali, costituenti rispettivamente la teoria 
del prezzo e la teoria dell’occupazione. La prima parte, microeconomica, è assolutamente 
insufficiente dal punto di vista degli argomenti trattati per una buona preparazione 
generale, come è necessario dare al primo corso di economia politica nelle nostre Uni­
versità. Sarebbe preferibile approfondire maggiormente la teoria del prezzo e lasciare 
la teoria dell’occupazione al corso progredito.
Dobbiamo tuttavia dare atto agli autori di aver saputo esporre il modello di Keynes 
con la stessa semplicità e chiarezza della prima parte. Il collegamento tra le due è anzi 
ottenuto in maniera che gli strumenti metodologici della prima siano continuamente ri­
chiamati nella seconda, la quale indubbiamente presenta maggiore attrattiva per gli 
studenti che si affacciano agli studi economici, per l ’immediato rapporto che la macro­
economia ha con j problemi concreti.
Senza campanilismi nazionali o continentali, in un corso propedeutico avremmo 
preferito l ’inserimento del modello di Walras-Pareto sull’equilibrio economico generale. 
Altro difetto, comune alle traduzioni in genere, è la destinazione ai lettori di un deter­
minato paese. Questo carattere è fortemente presente nell’opera in discussione. Infatti 
basta dare una rapida scorsa al capitolo sulla moneta per accorgersi subito che tutti i
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riferimenti riguardano la struttura creditizia inglese, coi suoi caratteri peculiari, per 
non pochi aspetti assai diversi dai sistemi degli altri paesi e del nostro in particolare.
L ’ultima edizione, non ancora tradotta, oltre a qualche aggiunta minore, si arric­
chisce di una terza parte sulla teoria dello sviluppo economico. Consiste in una analisi 
introduttiva del modello Harrod-Domar, con gli stessi caratteri metodologici delle due 
parti principali.
G iu s e ppe  G aburro
K atona, George : L'analisi psicologica del comportamento economico. Prefazione al- 
l ’ed. italiana di Pierpaolo Luzzatto Fegiz. Milano, Etas Kampass, 1 9 6 4 , pp. 5 7 6 , 
L. 7 .50 0 .
K atona, George : L'Uomo Consumatore. Prefazione di Luigi Pagliarani - Milano, Etas 
Kompass, 1 9 6 4 , pp. 50 0 , ì,. 7 .000.
E ’ risaputo che le impostazioni teoriche neoclassiche afferenti al prezzo in regime 
concorrenziale erano basate prevalentemente su analisi contraddistinte da soluzioni di 
tipo meccanicistico in quanto le imprese — numerose e di piccole dimensioni —  non 
si ritenevano in grado minimamente di influenzare il mercato. Così nella scienza 
economica, regnarono indisturbate, per molto tempo, espressioni come « equilibrio 
stabile e instabile », « elasticità », ecc. L ’avvento della grande industria ha premuto 
invece verso l’individualizzazione dei prodotti per le grandi dimensioni aziendali capaci 
di esercitare pressioni sul prezzo, non più risultante esclusiva delle forze di mercato. 
Di conseguenza anche le analogie tra sfera economica e sfera meccanica sono risultate 
notevolmente svuotate di contenuto.
Ma si volle (e si dovette) fare ancora ricorso all’analogia. Fu allora la biologia a 
prestare alcuni criteri sussidiari di guida agli studi delle nuove forme economiche 
e soprattutto alla concorrenza monopolistica. Di qui espressioni come « sviluppo or­
ganico », « riflesso dell’ambiente dei prezzi » ecc. L ’analogia con la scienza biologica 
è stata però spesso abbandonata: per le situazioni oligopolistiche, in quanto il com­
portamento degli operatori, in queste configurazioni presenterebbe carattere di stra­
tegia. Così il Pigou, che pose in relazione di affinità i « bluff » degli oligopolisti con 
quelli dei giocatori di scacchi. Quando addirittura l’analogia non va alla strategia 
militare, come il Nourske ed il Rothschild, evocando « guerra economica », « strategia 
di prezzi » ecc. Anche il suggerimento di studiare il comportamento dei soggetti eco­
nomici alla luce delle gesta di un Alessandro Magno (Berle e Means) oppure dei 
«princìpi della guerra» del Clausewitz (Rothschild), anziché guardare al modus 
operandi dell’uomo di affari del tempo di Smith. Nuovi punti di riferimento si trovano 
ora nei lavori del Merton, del Lucas, del Buhler e soprattutto in quelli del Katona. 
Questi considerano l ’azione degli operatori con maggior riguardo al profilo psicologico. 
Con i « classici » si era trascurata l ’interazione psicologia-economia, con i « soggetti- 
visti » si era dato un « rivestimento » psicologico al contenuto delle categorie econo­
miche smith-ricardiane, con gli « istituzionalisti » si era passati ad una economia 
basata su una psicologia non edonistica, realista e sociale e, infine, con Keynes si è 
parlato di « leggi psicologiche ». Ma solamente negli ultimi tempi (G. Katona) si è 
dato un maggiore e più compiuto riconoscimento alla componente psicologica che 
viene così ad affiancarsi alle due fondamentali variabili economiche della domanda 
e dell’offerta.
1965 — Rivista Internazionale di Scienze Economiche e Commerciali - n. 5 7
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B ’ inoltre evidente che molti fenomeni, come il mercato azionario, sono oggi 
spiegabili in maggior misura che non nel passato. Come pure una politica di con­
sumi (e di produzione) può, in molti casi, essere meglio regolata mediante stru­
menti attinenti la sfera psicologica del pubblico (autorevoli « messaggi » ai consuma­
tori, appropriata e razionale propaganda ecc.), che non con le leve tradizionali (prezzi, 
imposte). Ra stessa programmazione economica, è un fenomeno con riverberi di psi­
cologia, dato che bisogna tener conto dello stato d’animo con cui essa viene consi­
derata e realizzata, sia dagli operatori sia dal pubblico tutto.
Riguardo alle interrelazioni tra economia e psicologia mette conto, a nostro avvis >, 
richiamarsi al teorema di Thomas (ricordato anche dal Merton), secondo il quale, « se 
gli uomini definiscono certe situazioni come reali, esse diventano reali nelle loro con­
seguenze ». Ra storia de.i fallimenti bancari (19 2 5-1 9 3 3 ), è più comprensibile alla luce 
del prefato teorema. Molte banche, infatti, sebbene registrassero un notevole grado di 
liquidità, furono travolte a causa della psicosi creatasi in quel periodo. Operò, cioè, 
in tutta la sua pienezza la c. d. « profezia che si autoadempie », per la quale una defi­
nizione falsa di una data situazione determina un comportamento che la rende vera.
L'uomo consumatore e II consumo di massa di G. Katona, due fortunati best-sellers 
di questo nuovo approccio allo studio sul comportamento economico, sono ora accessibili 
al lettore italiano nelle Edizioni Etas Kompass.
A ntonio G ravina
Economia controsenso. Padova, Cedam, 1 9 6 5 , pp. 5 6 , E. 800.
In questo volumetto stampato in color seppia la Cedam ripropone al lettore una 
serie di stellati scritti due anni or sono per la nostra Rivista, i quali mantengono 
tuttavia intatto il valore argomentativo e di principio. Nel dar ragione del titolo Eco­
nomia controsenso, l ’editore scrive che critici dell’antiborghesismo odierno e della 
ipocrisia mondana che circonda l ’Economia hanno dettato disinteressatamente alcune 
tesi ortodosse in opposizione a quelle eterodosse sostenute con mire opportunistiche 
da privati e politici.
Ne sono risultate diverse « aperture », le quali rispecchiano non già le concezioni 
di un mondo superato, ma quelle basate sul retto senso e il buon gusto, che non 
saranno mai in contraddizione.
Nel rileggerle, molti infatti ritengono che le punte di stoicismo e di antiepicureismo 
economico non siano tralignate col passare del tempo. Questo il motivo che ha indotto 
l ’editore a trarle come pezzi d’ispirazione dall’oblio della periodicità dando loro forma 
libresca.
R E L A Z I O N I  A L L E  A S S E M B L E E  S O C I E T A R I E
B A S C A  C O M M E R C I A L E  I T A L I A N A
Società per Azioni - Sede in Milano
B A N C A  DI  I N T E R E S S E  N A Z I O N A L E
Capitale sociale L. 20.000.000.000 —  Riserva L. 9.350.000.000
Assemblea generale ordinaria del 15 aprile 1965
Presieduta dal dott. Raffaele Mattioli, si è tenuta giovedì 15 aprile, in Milano, 
l’Assemblea generale ordinaria degli Azionisti della Banca Commerciale Italiana 
per l’approvazione dei risultati del bilancio 1964.
Il Presidente dott. Mattioli ha dato lettura della Relazione del Consiglio 
di Amministrazione, la quale dà, come di consueto, un quadro organico dell’an­
damento dell economia italiana durante 1 anno 1964. Ma il suo accento principale 
è un fermo richiamo ai problemi di fondo del nostro sviluppo e una esortazione 
a guardare alto e lontano, al di là della contingenza. Per anni non si è parlato 
che di « miracolo », poi, per altri anni, dell’antimiracolo, la « congiuntura ». E’ il 
momento ormai di seppellire i luoghi comuni e prendere in esame le questioni 
concrete, le tendenze profonde e le carenze antiche e recenti della nostra struttura 
economica. Non è più il caso di comportarsi come lo struzzo affondando la testa 
in pseudo-problemi monetari e nelle fisime accademiche dei sobbalzi ciclici con i 
loro « punti di svolta ». La necessità più viva e pungente è oggi quella di intensi­
ficare gli investimenti per ringiovanire le attrezzature, mantenere e possibilmente 
rafforzare la capacità di concorrenza e assicurare insieme la stabilità dei prezzi 
e la pienezza dell’occupazione.
La relazione insiste perciò sulla necessità per le imprese di ristabilire l’equi­
librio tra mezzi propri e indebitamento, affinchè esse non siano sempre più ob­
bligate a rimediare alla scarsezza dei primi con un ricorso accentuato al secondo. 
La tendenza in atto da più anni, per cui cresce « l’aliquota dei crediti bancari 
destinati a sopperire alla deficienza di mezzi propri delle aziende », è una tendenza 
non certo conforme alla natura e alle funzioni delle banche di credito ordinario 
e non può essere spinta oltre una certa misura. D’altra parte il fabbisogno di 
capitale sussiste, « è una costante della nostra economia », e il ritmo di sviluppo 
raggiunto negli ultimi dieci anni lo fa sentire in modo più acuto e più urgente.
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A questa esigenza fondamentale han sopperito in parte massima le banche 
ordinarie, con uno sforzo coraggioso e oculato insieme. La Mediobanca ha fatto 
e fa del suo meglio, ma bisogna oggi che « venga rafforzata, che nuovi mezzi le 
consentano di allargare e integrare la sua attività ». Anche FIMI ha fatto qualche 
passo in questa direzione ed è augurabile prosegua decisamente, cosi come TIRI 
continua la sua opera con successo. Ma molto resta ancora da fare. Occorre per­
tanto insufflare una maggiore vitalità alle Borse Valori, dando una interpretazione 
generosa a provvedimenti già adottati come quello che autorizza le società di 
assicurazione a investire in titoli azionari un’aliquota delle loro riserve tecniche; 
accelerando l’adozione dei provvedimenti « che permetteranno la costituzione di 
in v e s tm e n t  tr u s ts  in tutto e per tutto identici a quelli operanti in altri paesi » ; 
allargando e rinsanguando il listino di borsa con l’inclusione di nuovi valori 
azionari e abbandonando il tabù della nominatività obbligatoria che « mette la 
nostra economia (l’Italia è il solo paese del MEC che assoggetti i titoli azionari 
a tale regime) in una situazione di patente svantaggio competitivo di fronte a 
tutti quei paesi tra i quali si è restaurata la libera circolazione dei capitali ».
L’esercizio ha visto un ulteriore aumento tanto dei mezzi di terzi affidati 
alla banca, che raggiungono ora la cifra di 1.577 miliardi, quanto dei crediti 
concessi, che sono saliti a 1.213 miliardi. I crediti di firma e il lavoro di inter­
mediazione hanno contribuito validamente al risultato economico finale: un utile 
di Lire 2.991 milioni che supera di qualcosa quello del 1963. Anche le filiazioni 
e le affiliazioni estere hanno svolto una proficua attività.
La relazione conclude con un ringraziamento al personale e la commemora­
zione del consigliere dott. ing. Antonio Ernesto Rossi.
L’Assemblea ha approvato la Relazione del Consiglio di Amministrazione 
nonché quella del Collegio Sindacale.
Ha pure approvato il bilancio chiuso al 31 dicembre 1964 ed il proposto 
riparto degli utili, con l’aumento della riserva ordinaria a Lire 10.350.000.000 e 
l’assegnazione di un dividendo del 10% al capitale sociale.
Quindi ha eletto nuovo amministratore il dott. Carlo Bombieri, direttore 
centrale dell’istituto, in sostituzione del compianto consigliere dottore ing. An­
tonio Ernesto Rossi.
L’Assemblea ha inoltre proceduto alla nomina del Collegio Sindacale, sca­
duto di carica per compiuto triennio, rieleggendo i sindaci uscenti signori: prof, 
dott. Angelo Aldrighetti, presidente del collegio, dott. Aldo Cicoletti, avv. Gaddo 
Luciano Ichino, dott. Carlo Obber, dott. Ugo Tabanelli, sindaci effettivi; dott. 
Domenico Bernardi, dott. Costantino Zubbani, sindaci supplenti.
Nella riunione del Consiglio di Amministrazione, tenutasi subito dopo la 
Assemblea, è stato rieletto alla carica di Presidente il dott. Raffaele Mattioli, a 
quella di Vice-Presidente il dott. ing. Giovanni Folonari, ed è stato eletto quale 
altro Vice-Presidente l’avv. Corrado Franzi che cessa dalle sue funzioni di di­
rettore centrale e quindi di amministratore delegato dell’istituto.
R E L A Z IO N I A L L E  ASSE M B LE E  S O C IE TA R IE 501
A sensi dell art. 28 dello statuto sociale il direttore centrale dottor Carlo 
Bombieri, per effetto della sua nomina ad amministratore, assume la carica e le 
funzioni di amministratore delegato. Altro amministratore delegato rimane il 
dott. Filippo Migliorisi.
Bilancio al 31 Dicembre 1964
A T T I V O
Cassa . . .  . . .
Fondi presso l ’Istituto di e- 
missione . . . . .
Buoni del Tesoro e titoli di 
Stato o garantiti dallo Stato 




Partecipazioni in Affiliazioni 
bancarie estere . . . .  
Partecipazioni « Mediobanca - 
Banca di Credito Finanz. » 
Partecipazione « Credito Fon­
diario Sardo » . . . .
Conti Correnti e Corrispondenti
debitori .....................
P o r ta fo g l io ..........................
Debitori per accettazioni . 
Debitori per crediti confermati 
Debit. per avalli e fideiussioni 
Stabili di proprietà ad uso 


















Valori in deposito :
a garanzia D. 204.278.659.908
a custodia » 973.861.900.443 » 1.178.140.560.351
D. 3.487.405.836.124
P A S S I V O
Capitale Sociale . . . .
Riserva ................................
Azionisti Conto dividendo 
Depositi a risparmio, Conti Cor­
renti e Corrispond. creditori 
Cedenti di effetti per l ’incasso 
Accettazioni commerciali 
Creditori per crediti confermati 
Credit, per avalli e fideiussioni 
Partite varie e transitorie 
Assegni in circolazione 
Risconto a favore Esercizio 1965 
Avanzo utili Esercizi precedenti 















Depositanti di Valori : 
a garanzia Iy. 204.278.659.908
a custodia » 973.861.900.443 » 1.178.140.560.351
E .  3.487.405.836.124
Conto Profitti e Perdite
SPESE ED ONERI
Interessi sui Depositi a risparmio
e libretti di conto corrente Iy. 9.097.015.588
Spese di Amministrazione 57.232.875.816
Imposte e Tasse » 8.816.556.469
Ammortamento Impianti » 967.190.591
U tile  ne tto  dell’Eserciz io » 2.990.988.136
Iy. 79.104.626.600
R E N D I T E
Sconti, Interessi e Provvigioni 
sui Crediti e Conti Correnti U. 56.428.555.579 
Cedole su Valori e Partecipazioni » 12.932.466.661 
Utili e Provvigioni sui servizi di 
intermediazione e diversi . . » 8.467.133.282
Reddito immobili . . . .  » 1.276.471.078
E. 79.104.626.600
PAGAMENTO DIVIDENDO
Il dividendo del dieci per cento per l’esercizio 1964 sulle azioni sociali è 
in pagamento, prò quota, al netto dell’imposta cedolare d’acconto dal 16 aprile 
1965, presso tutte le filiali della Banca in Italia contro presentazione dei 
certificati per la stampigliatura.
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Banca Popolare di Sondrio
Soc. coop. ' a resp. limitata —  Fondata nel 1871
Sede sociale e Direzione centrale : SONDRIO  
Capitale sociale L  61.415.000 — Fondi di riserva L  1.229.071.687
ESERCIZIO  94°
Il 28 marzo 1965 si è tenuta, nella Sede sociale in Sondrio, l’Assemblea Generale Or­
dinaria dei Soci per l’approvazione del bilancio al 31 dicembre 1964 e per il rinnovo di 
alcune cariche sociali.
Il Presidente, conte comm. aw. Annibaie Caccia Dominioni, dà lettura della relazione 
del Consiglio di Amministrazione, che espone anzitutto alcune considerazioni sull’andamento 
economico nazionale e provinciale durante il 1964 e passa quindi in rassegna le diverse 
componenti del bilancio, che, nonostante il 1964 sia stato un anno notoriamente difficile, 
mette in evidenza notevoli progressi conseguiti dalla Banca nel decorso esercizio.
I depositi fiduciari sono saliti a L. 29.876.496.256. Gli impieghi sono aumentati a 
L. 17.040.452.577.
La liquidità è stata ottima durante l’intero esercizio. Al 31.12.1964 essa risulta in 
bilancio come segue: Cassa e depositi presso altri Istituti L. 4.717.467.612; Corrispon­
denti L. 2.378.947.243; Valori dell’azienda L. 7.345.794.569 dei quali L. 3.653.500.000 di 
nominali depositati presso la Banca d’Italia a garanzia dei depositi fiduciari. Gli immobili 
sono in carico in bilancio per L. 540.642.554 e il mobilio gli impianti e le macchine per 
L. 93.036.704.
II funzionamento delle esattorie e delle tesorerie è stato assolutamente regolare durante 
l’intero esercizio.
Come sempre, anche nel 1964 la Banca ha largamente operato nel settore dell’assistenza 
e della beneficenza, erogando la somma di L. 15.870.554.
Sono state portate ad ammortamenti ed accantonamenti vari L. 329.782.618, comprese 
L. 61.701.632 passate alla riserva legale, che cosi ammonta a L. 1.158.975.435, cioè a quasi 
19 volte il capitale sociale.
L’utile netto di esercizio è risultato di L. 112.735.532.
La relazione del Collegio Sindacale conferma l’esattezza del bilancio e l’adempimento 
di tutte le norme di legge e statutarie.
L’Assemblea ha approvato all’unanimità la relazione del Consiglio di Amministrazione, 
il rapporto dei Sindaci, il bilancio e il conto generale spese e rendite. Ha inoltre proceduto, 
per votazione segreta, alla nomina delle cariche sociali scadute o resesi vacanti.
Il dividendo dell’esercizio 1964, in L. 330 per azione, è esigibile dal 29 marzo 1965, 
presso tutti gli sportelli della Banca, in esenzione dalla imposta cedolare.
BANCA TOSCANA
S O C I E T À  P E R  A Z I O N I
Capitale Sociale e Fondo di Riserva L. 4.400.000.000 
Sede Sociale — FIRENZE
Il 10 Aprile 1.965, nella sede di Via del Corso si è tenuta l ’Assemblea ordinaria dei Soci della 
BANCA TOSCANA, con la partecipazione di n. 76 Azionisti, rappresentanti n. 21.354.660 azioni. 
Fra gli intervenuti, il Direttore della Sede di Firenze della Banca d’Italia.
Il Presidente, Gr. Uff. Avv. Danilo VERZINI, dopo una sintetica esposizione dei fatti più salienti 
che hanno caratterizzato la vita economica nazionale della nostra Regione nel 1960, ha illustrato l ’at­
tività dell’Azienda nello scorso esercizio, sottolineando il costante sviluppo delle operazioni e dei 
servizi, particolarmente significativo quello degli investimenti, che dimostra come la Banca abbia 
potuto ancora incrementare la sua assistenza creditizia a favore delle sane iniziative economiche 
toscane.
D’Amministratore Delegato, Gr. Uff. Dr. Aurelio GANDINI ha quindi dato lettura della relazione 
del Consiglio, nella quale è posto in rilievo :
— l ’aumento dei mezzi amministrati che hanno superato i 200 MILIARDI, cifra che pone la 
Banca all’avanguardia fra gli Istituti di credito a carattere regionale ed è l ’espressione più 
significativa della fiducia e del prestigio acquistati nella Regione; in percentuale l ’incremento 
nei conti con i clienti è stato del 16,63% rispetto all’8,9% registrato dall’intero settore bancario 
nel 1964;
— l ’incremento degli investimenti che hanno raggiunto i 115 miliardi con una percentuale dell’11% 
contro il 3,04% della media nazionale;
— il permanere di un elevatissimo grado di liquidità, che consente di continuare l ’opera di attiva 
assistenza all’economia della Toscana;
— la totale copertura dei diritti maturati in favore del personale per le indennità di liquidazione, 
attraverso l ’aggiornamento del « Fondo » per la cifra di quasi un miliardo relativa alle va­
riazioni tabellari e di scala mobile intervenute nell’esercizio;
— l ’utile netto superiore di circa 7 milioni a quello dell’anno 1963, che consente di destinare oltre 
137 milioni alla riserva, 25 milioni al Fondo per opere di beneficenza e di mantenere il divi­
dendo nella misura del 9%.
Bilancio al 31 dicembre 1964
ATTIV ITÀ ’
Cassa e disponibilità a vista . L. 21.528.929.606
Titoli e Partecipazioni . . . .  » 50.394.021.563
Riporti attivi L. 11.207.337.645
Portafoglio . » 50.533.249.252
C. c. garantiti » 15.949.151.143
C. c ordinari » 37.553.272.157 » 115.243.010.197
Banche e Corrispondenti . . » 14.928.437.246
Portafoglio incasso ................» 21.229.432.257
Debitori diversi ....................... » 2.664.440.773
Debitori per avalli, fideiussioni 
e accettazioni per conto terzi » 1.300.704.812
Immobili ....................................» 1.622.142.976
Mobilio e Im p ia n t i...............» 1
U.~228̂ 911.119.431
Valori in deposito ................» 44.700.484.044
Depositari di valori . . . .  » 52.512.481.271
L. 326.124.084.746
PASSIVITÀ’
Cap. Sociale L. 2.500.000.000
Ris. Ordinaria » __1.762.742.152 L. 4.262.742.152
Dep. a Risp. L- 96.080.702.097
C. c. con Clienti
e Corrisp. » 106.839.424.179 » 202.920.126.276
Assegni circolari ....................» 3.520.299.348
Cedenti di effetti per l ’incasso » 1.639.500.196
Fondo Liquidazione Personale » 5.349.911.045
Creditori diversi ....................... » 6.546.502.101
Avalli, fideiussioni e accettazioni
per conto terzi ....................» 1.300.704.812
Risconto passivo per interessi 
e commissioni . . . . . .  » 2.954.091.130
Azionisti per utili esercizi prec. » 5.990.105
Utili prec. da ripartire . . . »  1.487.790
U tile  netto  dell1 esercizio . . » 409.764.476
L. 228.911.119.431
Depositanti di valori . . . .  » 44.700.484.044
Valori presso t e r z i ............... » 52.512.481.271
L. 326.124.084.746
Udita la relazione del Gr. Uff. Rag. Alberto NOCENTINI, Presidente del Collegio Sindacale e 
dopo alcuni interventi di azionisti che si sono compiaciuti dei risultati conseguiti dalla Banca pur 
nella meno favorevole fase congiunturale, l ’Assemblea ha approvato all’unanimità la Relazione, il 
Bilancio e la distribuzione dell’utile proposto dal Consiglio.
L ’Assemblea ha altresì proceduto alla nomina di un nuovo Consigliere nella persona dell’Avv. 
Allirio FALERI, in sostituzione del compianto Comm. Prof. Giulio Tamagnini.
Il Consiglio di Amministrazione, riunitosi dopo l ’Assemblea, ha  provveduto alla distribuzione 
delle cariche sociali, confermando le precedenti e cioè :
Presidente : VERZILI Gr. Uff. Avv. Danilo
Vice Presidente : BRACCO Gr. Uff. Prof. Dr. Roberto
Amministratore Delegato : GANDINI Gr. Uff. Dr. Aurelio
Il dividendo, nella misura del 9%, è pagabile dal 21 Aprile 1965
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BANCO DI BOIA - Banca di Interesse Nazionale
Società per Azioni - Capitale L. 12.500.000.000 
Riserva L. 7.900.000.000
L ’assemblea degli azionisti del Banco di Roma, riunitasi sotto la presidenza del Cav. di Gr. 
Croce Avv. Vittorino Veronese, ha approvato il Bilancio al 31 dicembre 1964, il relativo conto 
Profitti e Perdite e la ripartizione dell’utile di esercizio.
ha relazione del Consiglio di Amministrazione, dopo aver commemorato il Cavaliere del Lavoro 
Prof. Francesco Mario Oddasso, Consigliere di Amministrazione del Banco dal 1945 e Vice Presidente 
dal 1947, mancato nel novembre u. s., svolge una rapida panoramica su alcuni aspetti di maggior 
tilievo della situazione economica e monetaria mondiale, soffermandosi poi in particolare su 
quella nazionale.
Circa l ’attività del Banco, la relazione mette in evidenza lo sforzo compiuto — nel quadro di 
una coraggiosa valutazione di tutte le componenti della congiuntura italiana — nel doppio intento 
di mantenere il più possibile inalterato il volume della assistenza creditizia alla clientela, anche 
nel periodo dell’anno in cui vi fu carenza di liquidità bancaria, e di fronteggiare l ’ulteriore aumento 
degli oneri di gestione, aggravato in special modo dall’accresciuto costo del personale.
I  mezzi di raccolta ascendono a L. 1.350 miliardi e gli impieghi a L. 1.068 miliardi complessi­
vamente nelle varie forme di utilizzo; la liquidità si mantiene soddisfacente sul 34% dei mezzi 
di terzi, assegni circolari compresi.
II conto economico dopo aver fronteggiati i maggiori oneri di cui sopra, chiude con un saldo 
utile di L. 1.752.502.970, al netto di prudenziali ammortamenti ed accantonamenti. L ’assemblea 
ha deliberato di mantenere invariato il dividendo in L. 500 per azione (10%) e di destinare L. 500 
milioni ad aumento della riserva che passa cosi a L. 7.900.000.000 pari al 63,2% del Capitale sociale.
Bilancio al 31 Dicembre 1964
A T T I V O P A S S I V O
Cassa ................................ L. 44.987.759.205 Capitale sociale . . . . L. 12.500.000.000
Depositi presso l ’istituto di Riserva . ......................... » 7.400.000.000
Emissione e il Tesoro » 93.102.968.039 Depositi a risparmio e libret-
Disponibilità presso altre Ban- ti di conto corrente » 417.795.850.704
che italiane ed estere » 133.258.436.784 Corrispondenti e conti creditori » 932.102.622.146
Buoni Ordinari del Tesoro, Ti- Cessionari per portafoglio ri-
toli di Stato, garantiti dallo s c o n t a t o .......................... » 24.990.000.000
Stato e Obbligazioni » 191.868.914.574 Assegni circolari . . . . » 32.208.959.817
Azioni .......................... » 660.085.434 Assegni ordinari . . . . » 023.088.268
P o r ta fo g l io .......................... » 400.277.961.744 Cedenti di effetti per l ’incasso » 65.225.367.009
Portafoglio riscontato » 24.990.000.000 Creditori diversi . . . . » 58.087.806.849
R i p o r t i ................................ » 10.839.355.840 Accettazioni commerciali e a-
Conti correnti garantiti » 100.814.159.430 perture di credito documen-
Corrispondenti e conti debitori » 531.464.331.597 tarie . . . . . . . » 30.942.218.991
Debitori d iversi..................... » 12.245.348.223 Avalli, fideiussioni e depositi
Debitori per accettazioni com- cauzionali per conto terzi » 123.844,608.932
merciali e per aperture di Risconti a favore dell’eserci-
credito documentarie » 30.942.218.991 zio 1965 .......................... » 6.952.555.814
Debitori per avalli, fideiussio- Avanzo utili esercizi precedenti » 45.217.874
ni e dep. cauzionali » 123.844.608.932 Utile netto dell’esercizio » 1.752.502.970
Partecipazioni bancarie » 8.768.261.192
Immobili di proprietà » 6.706.389.388
Mobili e impianti . . . . » 1
L. 1.714.770.799.374 L. 1.714.770.799.374
Conti d’ord ine : Conti d’ord ine :
Titoli a garanzia » 219.417.053.810 Depositanti per garanzie e
Titoli a cauzione » 1.764.985 c a u z i o n i .......................... » 219.418.818.795
Conti titoli ..................... » 895.877.180.214 Conti t i t o l i .......................... » 895.877.180.214
t o t a l e L. 2.830.066.798.383 TOTALE L. 2.830.066.798.383
Il dividendo è pagabile dal 23 aprile 1965 presso tutte le filiali del Banco in Italia.
Consiglio di Amministrazione : Pres. Vittorino Veronese - V. Pres. Massimo Spada Amm. Del. 
Guglielmo Di Consiglio e Achille Ruta - Amm. : Fortunato Federici, Raffaele Mancinelli, Carlo 
Obber, Giulio Pacelli, Alberto Ravano, Pietro Sette, Luigi Tocchetti.
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BANCO DI SICILIA
Istituto di Credito di Diritto Pubblico con sede in Palermo 
Patrimonio L. 17.131.363.000
Il Consiglio Generale del Banco di Sicilia, riunitosi il 10 aprile 1965 in sessione 
ordinaria, ha approvato il seguente Bilancio al 31 dicembre 1964
a t t i v i t à 5 PATRIMONIO E PASSIVITÀ’
Cassa e fondi disponibili L. 60.201.975.656 Patrimonio . . . . )) 17.047.709.000
Titoli di proprietà » 121.636.167.662 Fondi per garanzie e ri-
Portafoglio commerciale, schi diversi . . . » 13.540.037.027
agrario e dell’artigia- Fondi operativi . . . » 45.274.630.943
nato ....................... » 90.750.874.890 Vaglia, fedi ed altri ti-
Conti correnti debitori » 224.194.148.612 toli pagabili a vista » 21.619.309.240
Anticipazioni . . . . )) 14.277.034.700 Depositi fiduciari . . )) 275.210.307.094
Riporti ....................... )) 1.855.300.000 Conti correnti creditori » 341.640.597.861
C/c ipotecari, sovvenzio- Obbligazioni in circola-.
ni, mutui . . . . )) 199.410.444.319 z i o n e ....................... )) 71.914.949.500
Finanziamenti Fondo re- Anticipazioni passive » 19.630.825.466
gionale industrie zol- Cedenti di effetti per
fiere ....................... )) 33.176.282.716 l’in c a s s o .................. » 7.178.167.129
Partecip. e finanz. di Servizi per conto di Enti
propulsione economica )) 6.453.357.720 pubblici e sociali )) 77.671.661.114
Immobili di proprietà . )) 7.854.556.692 Conti correnti interni )) 82.132.036.314
Mobili .......................
Effetti ricevuti per l’in-
» 1 Partite varie . . . )) 19.983.222.421
c a s s o ....................... » 21.900.476.546 TOTALE L. 992.843.453.109
Servizi per conto di Enti
pubblici e sociali » 92.216.732.614 Risconto riferibile all’e-
Conti correnti interni . » 82.132.036.314 sercizio 1965 . . . » 3.193.287.817
Partite varie . . . .  
Investimenti del Fondo
)) 36.590.205.820 Utili netti dell’esercizio )) 794.095.262
p e n s io n i.................. » 4.181.241.926
TOTALE L. 996.830.836.188 TOTALE L. 996.830.836.188
Depositi dei terzi . . )) 333.092.141.888 Depositi dei terzi . . )) 333.092.141.888
Depositari terzi . . . » 102.077.305.598 Depositari terzi . . . )) 102.077.305.598
Conti impegni . . . . )) 102.550.462.845 Conti impegni . . . . » 102.550.462.845
TOTALE GENERALE L. 1.534.550.746.519 TOTALE GENERALE L. 1.554.550.746.519
La ripartizione dell’utile netto dell’esercizio 1964, determinato con criteri di prudente 
oculatezza in L. 794.095.262, comporta l’aumento del patrimonio del Banco di Sicilia a 
L. 17.131.363.000 e l’aumento dei fondi per garanzie e rischi diversi a L. 13.894.803.453.
5°6 RELAZIONI ALLE ASSEMBLEE SOCIETARIE
CASSA DI R IS P AR M IO  DELLE P R O V IN C IE LO M B A R D E
F O N D A T A  N E I  18 23  -  D IR E Z IO N E  C E N T R A LE  IN  M IL A N O  -  344 D IP E N D E N Z E
DEPO SITI E C A R T E LLE  IN  C IR C O L A Z IO N E  l .  1300 M ILIA R D I -  R IS E R V E  l .  33 M ILIA R D I 
E R O G A Z IO N I B E N E FIC H E  E A S S IS T E N Z IA L I N E L  1964 : L .  2300 M ILIO N I
Sotto la presidenza del Prof. Giordano Dell’Amore, la Commissione Centrale di Beneficenza, 
amministratrice della Cassa di Risparmio delle Provincie Lombarde, ha approvato il bilancio con­
suntivo dell’anno 1964 ( 142° di esercizio).
La relazione di bilancio pone in evidenza che :
— i  depositi a risparm io ed in  conto corrente sono aumentati di 68,7 miliardi raggiungendo gli 
862,3 miliardi contro i 793,6 dell’anno precedente, con un tasso di incremento dell*8,65%.
Il numero delle partite in essere ha superato i 3 milioni, attestando la notevole forza di pe­
netrazione dell’Istituto in una regione di circa 8.400.000 abitanti. Il deposito medio è salito da 
268.000 a 282.000 lire per partita.
Malgrado l ’avverso andamento del mercato mobiliare, la circolazione delle cartelle fondiarie 
e delle obbligazioni della Sezione Opere Pubbliche si è ulteriormente accresciuta del 15,17% anche 
nel 1964, passando da 528,5 a 608,7 miliardi.
La massa fiduciaria, salita da 1322,1 a 1471 miliardi, ha conseguito quindi un incremento 
dell’11,26%.
Tenendo presenti anche i depositi speciali ed i conti correnti diversi l ’incremento annuo assoluto 
della massa fiduciaria è asceso a ben 208 miliardi.
— Negli im p ie gh i a carattere com m ercia le, nonostante le difficoltà oggettive della situazione 
generale e pur con la indispensabile cautela, sono stati effettuati finanziamenti per importi cospicui.
L ’assistenza finanziaria dell’Istituto è stata tuttavia prevalentemente riservata alle medie e 
piccole imprese industriali, artigiane, commerciali e di servizi, come è testimoniato dall’importo 
medio degli affidamenti che ammonta a circa 5,4 milioni di lire.
Per le esigenze di impianto delle medie e piccole aziende le operazioni di finanziamento sono 
state ancora appoggiate al Mediocredito Regionale Lombardo. In forte incremento l’intervento nel 
settore delle operazion i con l ’estero, specie per quanto riguarda l ’esportazione.
— Le già accennate difficoltà del mercato mobiliare hanno consigliato all’Istituto di operare 
alternativamente con i m utu i di cred ito fond ia rio  e con i m utu i di Cassa di R isparm io. Avvalendosi 
elasticamente di tali strumenti è stato possibile stipulare un complesso di mutui e conti correnti 
ipotecari per 153,1 miliardi contro i 151,7 miliardi dell’anno precedente.
La consistenza dei mutui di credito fondiario in essere al 31 dicembre 1964 ha raggiunto, in 
tal guisa, i 469,6 miliardi con un incremento del 16,3% nei confronti di quella del 1963, mentre i 
mutui di Cassa di Risparmio hanno registrato un tasso di aumento di quasi il 42%, passando da 
98,8 ad oltre 140 miliardi.
— Mutui per un importo di 15,1 miliardi sono stati inoltre stipulati dalla Sezione Opere Pubbliche  
che ha raggiunto una consistenza di mutui in essere di 129,4 miliardi.
L ’annata agraria, soddisfacente sia come livello produttivo sia come andamento di mercato, ha 
influito sugli interventi della Sezione di C redito Agrario .
Nel corso del 1964 sono state accolte 12.265 domande di finanziamento per 49,7 miliardi, importo 
pressoché uguale a quello del precedente esercizio. La consistenza degli impieghi della Sezione 
ha complessivamente raggiunto i 126,9 miliardi, con un aumento dell’8% sul 1963.
— La tradizionale attività  benefica ed assistenziale si è concretata in un complesso di erogazioni 
superiore ai 2 miliardi e mezzo di lire di cui 650 milioni per fini didattico-educativi e 290 per 
scopi assistenziali, oltre 400 per opere di pubblica utilità e ben 630 alle grandiose realizzazioni 
della « Fondazione Opere Sociali » della Cassa di Risparmio.
— L ’utile complessivo conseguito nell’esercizio 1964 dalla Cassa di Risparmio delle Provincie Lom 
barde e dalle gestioni annesse (Sezione di Credito Agrario, Credito Fondiario e Sezione Opere 
Pubbliche) è stato di 3.581 milioni di lire al netto dei consueti cospicui accantonamenti prudenziali 
e di legge.
L ’Amministrazione della Cassa di Risparmio delle Provincie è così composta :
COMMISSIONE CENTRALE DI BENEFICENZA 
Presidente : Dell’Amore Prof. Giordano
Vice Presidente : Ferrara Dott. Reno
Commissari : Baruffi Dott. Carlo - Bordogna. Mario - Buzzetti Felice - Cardano Dott. Bernardino - 
Donati Avv. Albino - Ge Avv. Brmanno - Ghisalberti Avv. Giuseppe - Marchetti Aristide - Masini 
Prof. Carlo - Mazzotta Dott. Antonio - Picchi Antonio - Polli Carlo - Rizzi Rag. Enrico - Scevarolli 
Gino - Silenzi Avv. Giuseppe.
COLLEGIO SINDACALE
Baccaglioni Avv. Giorgio - Gerra Dott. Leonardo - Pozzi Rag. Vittorio.
DIREZIONE GENERALE 
D ire tto re  Generale : Falaguerra Avv. Luigi.
Vice D ire tto r i Generali : Zambruno Dott. Alessandro - Bertoni Dott. Giovanni.
D ire tto r i Centrali : Candiani Tng. Alessandro - Confalonieri Dott. Giovanni - Lardera Dott. Carlo
— Mariani Dott. Clodomiro - Salva Avv. Gerardo - Taborelli Rag. Angelo.
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COFINA s. p . a .
Situazione patrimoniale al 31 - 12 ■ 1964
ATTIVO
—  Azionisti conto aumento capitale
—  Titoli di proprietà
—  Cassa
—  Crediti
—  Fondo Rotazione Titoli
—  Mobili e macchine ufficio
—  Conto impegni titoli servizio piani
—  Conti d’ordine
PASSIVO
—  Capitale sociale
—  Riserve
—  Debiti
—  Fondo Liquidazione Personale
—  Utile netto
—  Conto impegni di quote investite
—  Conti d’ordine
Consiglio di Amministrazione:
Dott. Luigi Bruno, Presidente 
Prof. Riccardo Argenziano, Avv. Bruno Dell’Amore, Ing. Eugenio Radice Fossati, 
Rag. Mario Rossello, Prof. Piero Sacerdoti, Avv. Cesare Tumedei, Consiglieri.
Collegio Sindacale:
Dott. Vincenzo Fiorini, Presidente
Prof. Angelo Colnaghi, Dott. Stefano Panzani, Sindaci effettivi.
Portafoglio piani in svolgimento al 31.12.1964: 
n. 111.944
Piani raccolti dall’inizio dell’attività sociale al 31.12.1964: 
n. 200.579
Quote investite dall’inizio dell’attività sociale al 31.12.1964:
L. 45.194,000.000
Piani pluriennali di investimento azionario con garanzia assicurativa, per piccolo 
risparmio familiare, risparmio dei dipendenti di azienda, Casse previdenziali e 
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P E R  LE O P E R E  P U B B L I C H E
(Costituito con R.D.L. 2 settembre 1919, n. 1627  
Convertito nella Legge 14 aprile 1921, n. 488)
Capitale L . 10 .200 .000 .000  -  Versato L . 8 .202 .000 .000  -  Riserve va rie  L. 81 .072 .278 .998
PROSPETTO RIASSU]
ATTIVO 31 dicembre 1964 31 dicembre 1963
Partecipanti al capitale per
quote da versare . . . . L. 4.998.000.000 L 4.998.000.000
Mutui e crediti vari in lire e
in valuta estera . . . . » 1.535.708.657.051 » 1.236.325.552.782
Titoli di proprietà e depositi
in conto corrente . . . » 128.417.344.519 » 107.576.980.377
Partite v a r i e ................... »  16.432.105.685 >, 11.981.757.330
L. 1.685.556.107.255 L 1.360.882.290.489
SEDE IN ROMA
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ENTI PARTECIPANTI: CASSA DEPOSITI E PRESTITI - ISTITUTO
NAZIONALE DELLE ASSICURAZIONI - 
ISTITUTO NAZIONALE DELLA PREVI­
DENZA SOCIALE - ISTITUTO DI CRE­
DITO DELLE CASSE DI RISPARMIO 
ITALIANE.
IVO DI BILANCIO
PASSIVO 31 dicembre 1964 31 dicembre 1963
Capitale consorziale . . . L. 10.200.000.000 L. 10.200.000.000
Riserve e fondo rischi . . » 30.545.254.996 )) 24.095.956.870
Obbligazioni in valuta legale 
ed e s t e r a ........................ » 1.518.992.362.349 )) 1.221.246.902.272
Portatori di obbligazioni in 
valuta legale ed estera e de­
biti d i v e r s i ................... » 123.703.813.229 )) 103.439.742.313
Partite v a r i e ................... » 990.455.682 )) 850.190.908
L. 1.684.431.886.256 L. 1.359.832.792.363
Utili dell’esercizio . . . . » 1.124.220.999 )) 1.049.498.126
L. 1.685.556.107.255 )) 1.360.882.290.489
ia Quintino Sella, 2
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CUCIRINI CANTONI COATS
Il 1964 è stato per l’Italia un anno difficile sotto ogni aspetto. Anche l’industria tessile, 
specialmente nel secondo semestre, si è inserita nel più vasto quadro del declino produttivo 
dei settori industriali.
Per quanto interessa più da vicino l’azienda, si è notato un preoccupante ristagno nel- 
1 industria delle confezioni, presso la quale colloca una sempre maggiore aliquota della sua 
produzione. La minore propensione al consumo, derivante dallo stato di incertezza e dalla 
riduzione dei redditi di molti gruppi familiari, ha coinvolto anche questo settore, ponendo 
la Cucirini nella condizione di operare in un mercato pesante con prospettive poco incorag­
gianti. Essa è tuttavia riuscita a contenere entro limiti sopportabili l’avversa situazione con­
giunturale, grazie soprattutto all’efficiente organizzazione tecnica e commerciale.
L’opera di concentrazione produttiva, gradualmente attuata in questi ultimi anni, si può 
infatti considerare oramai completata con risultati veramente soddisfacenti, particolarmente 
nella riduzione dei costi fissi. L’ammodernamento degli impianti continua di pari passo con il 
progresso tecnologico. L’organizzazione di vendita è stata rafforzata dall’apertura di nuovi 
depositi. L’azienda, oggi, è bene articolata in tutti i settori.
Per l’esportazione i risultati ottenuti nel 1964, al pari di quelli conseguiti da quasi tutta 
l'industria tessile, non possono considerarsi soddisfacenti a causa, principalmente, del notevole 
aumento del costo del lavoro. Ciononostante, sia pure con margini di profitto talvolta irrisori 
0 addirittura inesistenti, l’azienda ha cercato di mantenere vive le consuete correnti di espor­
tazione, al fine di non rimanere esclusa dai mercati tradizionali e per integrare, in una situa­
zione difficile, gli orari di lavoro. Con decorrenza 1-7-1964 ha trovato applicazione il contratto 
nazionale dell’industria cotoniera, mentre nel corso dell’anno, la scala mobile è scattata di 
altri 10 punti. Ciò ha determinato un ulteriore aumento del costo del lavoro, che nel 1964 si 
è elevato del 79% rispetto all’anno 1960. In materia di costi aziendali, corre obbligo di ac­
cennare ai pesanti oneri sociali, che hanno ormai raggiunto limiti notevolmente superiori a 
quelli dei più importanti Paesi industriali europei. Il provvedimento, limitato nel tempo, 
della loro parziale fiscalizzazione, anche se di modesta portata (neutralizzato del resto dall’au­
mento dell’aliquota dell’I.G.E.), potrebbe essere il primo passo verso la tanto auspicata ri­
forma del sistema previdenziale italiano.
Bilancio al 31 Dicembre 1964
ATTIVO PASSIVO
Immobili e macchinari D. 14.455.275.096 Capitale sociale . . I_. 7.000.000.000
Scorte e merci » 4.360.266.480 Riserva legale . . . . . . 1.400.000.000
Cassa ..................... » 3.316.853 Riserve straordinarie . . . » 1.050.000.000
Titoli e valori . » 1.419.265.440 Fondo ammortamenti . . . »  Fondo indennità di anzianità al
8.906.496.235
personale dipendente . . . » 2.124.583.162
Conti debitori : Conti creditori :
Clienti . . . . » 2.639.831.819 Dividendi da pagare . . . » 146.097.029
Banche . . . . » 392.893.104 Clienti ................................» 15.427.879
Società collegate » 146.020.547 Società collegato . . . .  » 168.469.138
Azionisti per acconto dividendo » 1.050.000.000 Creditori diversi . . . .  » 1.816.554.456
Debitori d iv e r s i ..................... » 1.141.678.343 Fornitori ...........................» 639.499.861
Fornitori debitori . . . . » 72.650.804 Ratei passivi » 458.579.054




Utile da ripartire :
Avanzi utili indivisi esercizi 
precedenti .......................... » 19.918.373
Utile dell’esercizio . . . .  » 2.095.317.899
L. 25.840.943.086
Conti d’ordine Iv. 43.516.239 Conti d’ordine .....................U. 43.516.239
Cauzioni degli amministratori » 1.800.000 Cauzioni degli amministratori . » 1.800.000
D. 25.886.259.325 L. 25.886.259.325
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L’ ASSEMBLEA
La relazione Valletta sull’esercizio 19 6 4, anno difficile
Si è tenuta a Torino il 30 aprile l’assemblea ordinaria degli azionisti Fiat, nella grande 
aula della Scuola Allievi « Giovanni Agnelli ». Presiedeva il Prof. Dott. Vittorio Valletta 
Presidente e Amministratore Delegato, ed erano presenti tutti i componenti il Consiglio 
di Amministrazione e il Collegio Sindacale.
La relazione del Prof. Valletta espone anzitutto questi risultati definitivi dell’esercizio 
1964, che è stato un « anno difficile » :
—  fatturato complessivo Fiat 1964 (compresa la OM) 908 miliardi di lire: 24 miliardi in 
meno del 1963;
— costruiti e fatturati 946.433 autoveicoli (contro 956.468 nel 1963), dei quali 299.808
— costruiti e fatturati 36.343 trattori (contro 38.038 nel 1963), dei quali 13.984 esportati;
— produzioni siderurgiche: convertito in prodotti siderurgici l’equivalente di 1.600.000 tonn. 
di lingotti (pressoché come nel 1963);
— numero dipendenti del gruppo Fiat (compresa la OM), a fine anno, 124.336, di poco 
inferiore al numero del 1963.
A commento di queste risultanze la Relazione dice che « 24 miliardi di meno nel fat­
turato, rispetto al 1963, non fanno certo piacere, ma raffrontati alla grave caduta delle 
vendite auto in Italia nel ’64 per la congiuntura può essere considerato tollerabile ed essere 
anzi assunto ad indice della efficienza Fiat in generale ». Importante è che la Fiat abbia 
potuto mantenere al lavoro la sua massa di lavoratori ed evitato licenziamenti, e che tem­
poranee riduzioni di orari in alcuni settori siano ormai state in gran parte superate ritor­
nando alle 48 ore. Anche per le recenti provvidenze governative si può sperare in una 
estensione della ripresa ; « le previsioni per il domani sono di fiducia senza facile ottimismo, 
anche se nella economia generale del Paese e in singoli settori di produzione e di mercato 
le difficoltà della ’’congiuntura” non sono tutte superate ».
Sulla politica internazionale la Relazione osserva che essa «continua a dimostrare, 
nell'insieme del suo andamento, il desiderio di tutti di marciare verso la distensione per 
dare a tutte le popolazioni quella intima sensazione di pace, e di lavoro nella pace, che è 
aspirazione della intiera umanità ». Sulla situazione italiana ribadisce la fiduciosa attesa 
nella ripresa economica in questo 1965. « Oggi il problema fondamentale è d’incrementare 
la domanda di prodotti merci servizi, facendo risalire i consumi, gli investimenti ed inten­
sificando l’esportazione. L’azione governativa è già avviata in questo senso ».
Cifre imponenti, ripresa in incremento
esportati ;
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Detto che la collaborazione dei Sindacati non è meno essenziale della cooperazione 
degli imprenditori, la Relazione insiste sulla necessità di fermare il carovita, che divora 
ogni aumento delle retribuzioni. Il Piano quinquennale (1965-69) imbastito dal Governo 
deve liberalmente promuovere uno sviluppo economico che armonizzi l’insopprimibile ini­
ziativa privata con le necessità delle partecipazioni statali. La Fiat ha portato a compimento 
il suo programma di ricostruzione e di ammodernamento (500 miliardi spesi dal 1959).
La Relazione esamina quindi la situazione auto. La caduta delle vendite fu nel 1964 
assai grave: di ben 10 0 0  unità giornaliere all’indomani delle misure anticongiunturali 22 
febbraio e poi anche peggio. La fatturazione Fiat auto Italia è stata nel 1964 di 76 miliardi 
inferiore a quella del ’63, ma compensata per 52 miliardi dalla maggiore esportazione e 
dall’incremento degli altri settori produttivi. Il grande successo della 850 ha contribuito 
molto a fronteggiare la situazione. Per i veicoli industriali Fiat e OM le previsioni di un 
miglioramento della situazione di vendita sono connesse ai provvedimenti deliberati dal 
Governo per l’edilizia e i lavori pubblici.
«Tutti i costruttori europei di automobili —  soggiunge la Relazione —  sentono oggi 
la presenza di due pericoli: quello di andare incontro ad anni di sovraproduzione e l’ag­
gravarsi della concorrenza. Per una efficace difesa collettiva la tesi della Fiat è ben nota 
anche in sede comunitaria: occorre regolamentare la produzione automobilistica attraverso 
una formazione europea a somiglianza di quanto fece la CECA per l’acciaio ».
La produzione trattoristica Fiat-OM ha mantenuto complessivamente, con i trattori agri­
coli, una buona posizione: nuova serie di trattori agricoli migliorati (serie «diamante»).
La Relazione espone dati di progresso delle altre produzioni Fiat extra-auto e l’im­
ponenza delle opere pubbliche a cui la Fiat contribuisce in Italia e all’estero.
Forza di lavoro della Fiat: alla fine del 1964 i dipendenti Fiat (compresa la OM) 
risultavano 124.336, di cui 99.894 operai e 24.442 impiegati. In Torino lavorano negli sta­
bilimenti Fiat 84.553 operai e 19.050 impiegati. In confronto alla fine del 1963 le variazioni 
in meno sono minime, dovute al movimento normale della « popolazione » Fiat. Non nuove 
assunzioni, ma nemmeno licenziamenti. « A tutti i dipendenti, dirigenti capi impiegati 
maestranze —  dice la Relazione —  vada il nostro ringraziamento per l’opera loro e il 
nostro elogio per il loro comportamento sempre inspirato a quello spirito di corpo Fiat, 
che tutti ci lega cosi nelle buone come nelle avverse vicende ». Costante incremento delle 
opere e attività assistenziali per i dipendenti e per le loro famiglie: Case Fiat, Colonie 
Fiat, Mutua Fiat, Scuola Allievi Fiat.
La Relazione Vailetta, vivamente applaudita, cosi si conchiude : « Questa nostra me­
ditata e particolareggiata Relazione esercizio 1964 non pecca certo di ottimismo, poiché 
non tace e non sottovaluta alcuno degli elementi negativi della situazione. Ma vuole essere 
di sicura fiducia nel Paese e nelle forze vitali della Fiat. Confidiamo in un 1965 migliore, 
in una decisiva ripresa anche del mercato automobilistico da primavera in avanti. La nostra 
Relazione dell'anno scorso conchiudeva: ”La Fiat lavora per l’Italia, e tutti dobbiamo 
avere fede nell'Italia”. Questa fede è piu che mai oggi nell’animo della Fiat, nei lavoratori 
della Fiat, direzioni e maestranze. Forza morale, che dalle grandi officine manda luce 
contro le ultime foschie della congiuntura ».
L’assemblea ha approvato all’unanimità il bilancio 1964, che ha dato un avanzo di 
L. 14.738.620.167 al netto degli ammortamenti mantenuti nella cifra di L. 78.317.527.651 ed 
ha approvato il dividendo in L. 95 per azione tanto ordinaria che privilegiata, analogamente 
all'anno scorso: questo dividendo potrà essere corrisposto prelevando dal «fondo oscillazione 
dividendi ed eccedenze attive residui esercizi precedenti » L. 8.058.336.157. Approvate le 
relazioni e il bilancio, l’assemblea ha proceduto alle nomine sociali.
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ISTITUTO B ANCARIO ROM ANO
Società per A zio n i - Capitale Sociale L . 500.000.000  -  Riserve L . 270.000.000
ROMA - VIA FRANCESCO CRISPI, IO
Malgrado il perdurare della sfavorevole situazione economica generale, nel 1964 —  XXXIX 
esercizio sociale —  l’Istituto ha conseguito un ulteriore soddisfacente sviluppo. I depositi a 
risparmio e i conti correnti hanno registrato, rispetto al 1963, un incremento di circa 1.932 
milioni, pari al 13,32%, passando da L. 14.502.814.447 a L. 16.455.495.969. Le varie voci con­
cernenti l’erogazione del credito alla clientela sono aumentate di 354 milioni passando da 
9.768 milioni a 1 0 .1 2 2  milioni. Opportunamente frazionato, non solo in ordine all’importo dei 
fidi, ma anche come ripartizione tra le varie attività economiche, il rischio degli impieghi. 
L’intervento dell’Istituto nei diversi settori economici, risulta, infatti, il seguente:
Clientela non commerciale e attività finanziarie 21,85%
Opere e servizi pubblici - Trasporti - Edilizia 37,78%
Agricoltura - Alimentazione 7,68%
Industrie e commerci non alimentari 28,62%
Attività commerciali e servizi ausiliari del commercio non specializzati 4,07%
100,—%
Il lavoro con l’estero ha assunto proporzioni veramente soddisfacenti. La recente autoriz­
zazione ottenuta dall’Istituto a operare in cambi quale « Banca Agente », oltre a permettergli 
un ampliamento dei rapporti con le banche dell’estero, sarà motivo di vivo apprezzamento da 
parte della Clientela alla quale viene cosi assicurata l’esecuzione di ogni operazione in questo 
interessante settore. Particolari attenzioni sono state riservate ai servizi di intermediazione 
che hanno registrato un efficace sviluppo. Fra l’altro l’Istituto è stato direttamente incaricato 
del rilascio dei biglietti per le assemblee e del pagamento dei dividendi da parte delle seguenti 
società: Italcementi, Riunione Adriatica di Sicurtà, L’Assicuratrice Italiana, Mineraria del 
Trasimeno.
In base a quanto deliberato dall’Assemblea Straordinaria del 15.5.1964, nel mese di 
ottobre ha avuto regolare e piena soddisfazione l’aumento del capitale sociale da L. 300.000.000 
a L. 500.000.000.
Nonostante l’accresciuto volume di lavoro e l'aumento del Patrimonio Sociale, i risultati 
economici dell’esercizio 1964 non si discostano molto da quelli conseguiti nel 1963 (L. 59 
milioni 828.479 contro L. 57.629.515) e ciò per il continuo accentuarsi della compressione dei 
margini fra i costi ed i ricavi. Fra i principali aggravi sono gli aumenti nelle retribuzioni del 
personale, a seguito dei nuovi miglioramenti contrattuali, che hanno comportato oneri non 
indifferenti per l’aggiornamento del Fondo di Liquidazione del Personale. L’accertamento 
relativo, che tiene conto di tutti gli impegni maturati al 31.12.1964, passa da L. 50.337.487 a 
L. 67.149.430.
Nell’intento di ampliare le riserve e rafforzare ulteriormente il Patrimonio Sociale,
l’Istituto ha proposto anche quest’anno di non distribuire dividendo agli azionisti, col seguente
riparto:
Utile dell’esercizio
10% riserva statutaria ordinaria u. 5.982.847
L. 59.828.479
10% riservastatutaria straordinaria u. 5.982.847 Iy. 11.965.694
Iy. 47.862.785
5% al Consiglio di Amministrazione Iy. 2.393.139
Iy. 45.469.646
più residuo utile esercizio precedente Iy. 1.717.383
Iy. 47.187.029
Ulteriore assegnazione alla riserva statutaria ordinaria u. 8.017.153
Ulteriore assegnazione alla riserva statutaria straordinaria Iy. 39.017.153 Iy. 47.034.306
Residuo a nuovo Iy. 152.723
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ISTITUTO DI CREDITO
PE R  LE I M P R E S E  DI PUBBLI C A U T I L I T À ’
( I C I P U )
(Costituito con R.D.L. 20 maggio 1924, n. 731 
Convertito nella Legge 17 aprile 1925, n. 473)
Capitale L. 5.250.000.000 int. versato - Riserve varie L. 18.888.095.905
PROSPETTO RIASSUN
ATTIVO 31 dicembre 1964 31 dicembre 1963
Mutui e crediti vari in lire e in
valuta e s t e r a ................... L. 535.402.189.711 L. 463.421.553.089
Titoli di proprietà e depositi 
in conto corrente . . . .  » 56.198.307.549
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ENTI PARTECIPANTI: CASSA DEPOSITI E PRESTITI - ISTITUTO
NAZIONALE DELLE ASSICURAZIONI - 
ISTITUTO NAZIONALE DELLA PREVI­
DENZA SOCIALE - BANCO DI NAPOLI - 
BANCO DI SICILIA - MONTE DEI PA­
SCHI DI SIENA - ISTITUTO BANCARIO 
S. PAOLO DI TORINO - ISTITUTO DI 
CREDITO DELLE CASSE DI RISPARMIO 
ITALIANE - CASSA DI RISPARMIO DEL­
LE PROVINCIE LOMBARDE - CASSA DI 
RISPARMIO DI TORINO - ASSICURA­
ZIONI GENERALI - RIUNIONE ADRIA­
TICA DI SICURTÀ’.
TIVO DI BILANCIO
PASSIVO 31 dicembre 1964 31 dicembre 1963
Capitale.................................. L. 5.250.000.000 L. 5.250.000.000
Riserve e fondo rischi . » 18.462.376.903 )) 15.799.363.395
Obbligazioni in valuta legale 
e e s t e r a ............................. » 520.700.903.796 )) 448.755.768.528
Portatori di obbligazioni in 
valuta legale ed estera e de­
biti d iv e r s i........................ » 53.401.502.835 )) 33.137.055.625
Partite v a r i e ........................ » 57.063.709 )) 39.842.844
L. 597.871.847.243 L. 502.982.030.392
Utili dell’esercizio . . » 973.219.002 )) 860.353.508
L. 598.845.066.245 L. 503.842.383.900
Via Quintino Sella, 2
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ISVEIMER
Istituto per lo Sviluppo Economico dell’ Italia Meridionale
Assemblea annuale per l’approvazione del bilancio 1964
Si è tenuta in Napoli, l'Assemblea dei partecipanti al fondo di dotazione dell’Istituto 
per lo Sviluppo Economico dell’Italia Meridionale - ISVEIMER.
La riunione si è svolta sotto la presidenza del Cavaliere di Gran Croce Alfonso Menna. 
In rappresentanza del Governo sono intervenuti il Presidente del Comitato dei Ministri per 
il Mezzogiorno, Onde Giulio Pastore, ed i Sottosegretari al Tesoro Onde Belotti, ed all’Industria 
Onde Scarlato. Erano anche presenti numerose altre Autorità.
Il Presidente dell’ISVEIMER, nella prima parte della relazione si è soffermato ad illustrare 
l’andamento dell’Istituto durante l’esercizio 1964 sottolineando l’attività svolta dallTSVEIMER 
affinchè l’avviato processo di industrializzazione del Mezzogiorno non avesse soste, nonostante le 
difficoltà nelle quali è venuto a trovarsi, lo scorso anno, l’apparato produttivo del nostro Paese. 
Egli ha, quindi, riaffermato la necessità di intervenire con sempre maggiore energia e tempe­
stività a vantaggio dello sviluppo economico del Sud, in quanto una forte ripresa degli investi 
menti produttivi nelle regioni meridionali risponde sia alle esigenze della economia nazionale, 
sia aU’obbiettivo di equilibrare territorialmente l’espansione dell’industria italiana.
Il Presidente ha, poi, sostenuto che vi sono validi motivi per assegnare carattere di priorità 
all’impiego, in ampia misura, nel Mezzogiorno, delle risorse disponibili. Successivamente ha 
illustrato le risultanze statistiche dell’esercizio 1964 precisando che le domande di finanziamen­
to pervenute all’Istituto dal 1. gennaio al 31 dicembre dello scorso anno sono state 884 per 137 
miliardi e 143' milioni; i finanziamenti deliberati sono stati 385 per 55 miliardi e 776 milioni, 
connessi ad investimenti per complessivi 104 miliardi; inoltre sono stati stipulati 502 mutui per 
oltre 62 miliardi, accordati 370 finanziamenti ad imprese commerciali per 2 miliardi 128 milioni 
e concesse 361 sovvenzioni cambiarie per acquisto macchinari, in ragione di 2 miliardi e 200 
milioni.
Pertanto le operazioni di finanziamento per impianti industriali approvate dal Consiglio 
d’Amministrazione dellTSVEIMER, dall’inizio dell’attività al 31 dicembre 1964, ammontano 
complessivamente a 470 miliardi 506 milioni e riguardano 3.348 aziende.
In relazione ai settori produttivi ed alle scelte ubicazionali, sono state confermate, durante 
il 1964, le stesse tendenze che hanno caratterizzato lo sviluppo della industrializzazione del 
Mezzogiorno nei precedenti esercizi.
Circa le prospettive piu immediate è da sottolineare che vi sono elementi confortanti per 
prevedere una notevole ripresa degli investimenti industriali nel Mezzogiorno, considerando 
tra gli altri, l’entità delle domande che erano in istruttoria alla fine dello scorso esercizio 
(956 domande per 184 miliardi) e tenendo conto che nei primi tre mesi del 1965 la attività 
dellTSVEIMER si è fortemente incrementata rispetto al corrispondente periodo dell’anno 
precedente, sicché sono stati deliberati finanziamenti industriali per l’importo complessivo di 
28 miliardi e 2 1 2  milioni.
Il Presidente dellTSVEIMER ha, infine, concluso la sua relazione dichiarando che al 31 
dicembre 1964 le poste attive esposte nel bilancio dell’Istituto ammontano a L. 498.224.021.944 
e quelle passive a L. 497.765.415.368, mentre il conto economico alla stessa data si compendia 
in L. 21.043.904.009 di rendite ed in L. 20.585.297.433 di spese, con un utile netto di esercizio 
di L. 458.606.576.
Ha preso, poi, la parola il Presidente del Collegio Sindacale Dr. Salvatore Viaggio, per dare 
lettura della relazione dei Sindaci.
L’Assemblea ha, quindi, approvato all’unanimità il bilancio al 31 dicembre 1964 ed il 
riparto degli utili.
Successivamente il Ministro Pastore ed il Sottosegretario Belotti hanno pronunciato im­
portanti discorsi anche in rapporto ai dati piu significativi riguardanti l’attività dellTSVEIMER, 
illustrati nella relazione del Presidente dell'Istituto.
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“ LA M A G O N A  D’ ITA LIA ,,
S O C I E T À  P E R  A Z I O N I
F I R E N Z E
Capitale sociale L. 5.500.000.000
Dalla Relazione al 65° Esercizio
L ’andamento della siderurgia italiana nel 1964 ha particolarmente risentito delle difficoltà che 
hanno caratterizzato la nostra economia. La flessione produttiva  delle principali attività utilizzatrici 
dei prodotti siderurgici ha fatto notevolmente contrarre il consumo italiano dell’acciaio, che à 
diminuito di circa 2 milioni di tonnellate, pari al 15%, passando dai 13,6 milioni di tonnellate del 
1963 a 11,5 milioni di tonnellate del 1964. Nello stesso anno sono aumentate in Italia le capacità di 
produzione, il che ha di riflesso determinato una flessione nelle importazioni ed un aumento nelle 
esportazioni. Difatti, nel 1964, la importazione è scesa del 30%, passando da 4,84 milioni di tonnellate 
del 1963 a 3,38 milioni di tonnellate nel 1964. La esportazione a sua volta è salita del 63,5%, passando 
da 1,13 milioni di tonnellate del 1963, a 1,88 milioni di tonnellate del 1964. Riguardo ai nuovi im p ia n ti 
che nel corso del 1964 sono stati portati a compimento in Italia, in attuazione dei piani a lunga 
scadenza elaborati in precedenza, è da rilevarsi che la situazione di mercato or ora accennata non 
ha consentito a tutti di utilizzare la intera capacità produttiva installata.
Nel settore in  cu i opera la M agona, dei prodotti piatti sottili laminati a freddo di acciaio comune, 
compresi gli stagnati, gli zincati e i piombati, le principali variazioni che si sono avute nel 1964, 
rispetto al 1963, sono state le seguenti :
Il consumo apparente di quei prodotti è diminuito del solo 5,5% (da tonn. 2.098.725 a tonn. 1.984.615); 
l ’importazione è a sua volta diminuita del 31% circa (da tonn. 680.000 a tonn. 466.000), mentre 
l ’esportazione è aumentata del 50% (da tonn. 206.000 a tonn. 309.000). La produzione è aumentata 
del 12,5% (da tonn. 1.625.066 a tonn. 1.827.049). B ’ particolarmente da rilevare, rispetto al nostro 
mercato, la contrazione del 7% nel consumo dei lamierini non rivestiti, e quella di oltre il 22% della 
banda stagnata. Il consumo, almeno apparente, dello zincato è invece aumentato del 31%. Le ca­
ratteristiche salienti dell’annata siderurgica, più sopra messe in rilievo, hanno avuto notevoli riflessi 
anche nella politica  dei prezzi. Durante tutto il 1964 il mercato è stato infatti costantemente dominato 
da una aggressiva offerta di prodotti da parte dei venditori, che si sono dimostrati vieppiù indifferenti 
ai prezzi di ricavo e preoccupati, in apparenza, solo di collocare del tonnellaggio a qualsiasi con­
dizione.
I risultati produttivi della Magona sono ciononostante abbastanza soddisfacenti. La consegna di 
prodotti trasformati per conto di terzi è stata solo di poco inferiore rispetto al 1963 : 73.425 tonnellate 
a fronte di 79.718 tonnellate. E ’ invece aumentata l ’esportazione, passata da 20.000 a 36.000 tonnellate 
circa, mentre è stato contenuto il lavoro per l ’interno che è risultato di 91.000 tonn. rispetto alle 
111.000 del 1963; e ciò appunto, sia in ragione dei diminuiti consumi, che per la politica dei prezzi 
praticata dalla concorrenza sul mercato. In questo quadro sintetico dell’andaftnento produttivo delVazien- 
da è opportuno fare particolare menzione della vendita delle lamiere zincate, prodotte con la linea 
per la zincatura in nastro, che fu ordinata nel luglio 1962 e completamente montata entro il mese di 
dicembre 1963. Dopo l ’esperienza di un anno, l ’impianto si è rivelato di piena soddisfazione. Esso 
ha consentito di collocare ragionevoli quantitativi di merce all’estero (circa 21.000 tonn.), fra espor­
tazione e lavoro di trasformazione per conto, mentre solo 13.000 tonn. sono state esitate in Italia. 
Anche la Società, al fine di evitare l ’immagazzinamento, ha di conseguenza ridotto la sua produzione 
di banda stagnata, che è passata così dalle 40.000 tonnellate circa del 1963, alle 27.000 tonnellate circa 
del 1964, con accentuata preferenza alla banda stagnata elettroliticamente rispetto alla banda 
stagnata per immersione. Su questa preferenza del mercato, che continua ad accentuarsi, tro­
va conferma il programma di diversificazione merceologica approvato dall’Assemblea ordinaria 
del 23 aprile 1963, relativo alla installazione di una linea di stagnatura elettrolitica della capacità 
di produzione di circa 70.000 tonnellate annue. Il complesso del fa ttu rato aziendale nel 1964 è stato 
di tonn. 226.421 per un importo lordo di L. 22.254.660.268, a fronte di tonn. 231.018 del 1963 per un 
importo lordo di L. 22.793.847.170. Si deve quindi registrare una diminuzione rispettivamente del 2% 
a quantità, e del 2,4% a valore. L ’aum ento dei costi del lavoro è stato dell’ordine del 17% circa, come 
media, rispetto al 1963, per unità prodotta, f u t i l e  netto segna una leggera flessione : 452.916.590, 
contro i 487.291.969 dell’esercizio precedente.
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IL BILANCIO CONSUNTIVO 
DELLA MONTECATINI NEL 1964
Ha avuto luogo a Milano il giorno 27 aprile l’Assemblea ordinaria della Montecatini, 
presieduta dal Cav. del Lav. Dolt. Carlo Faina, Presidente ed Amministratore Delegato 
della Società. Erano presenti 258 azionisti, rappresentanti, in proprio o per delega, n. 9 7  
milioni 713.422 azioni.
Nel dare inizio all’illustrazione della relazione presentata dal Consiglio di Amministra­
zione sull’attività del Gruppo nel 1964, il Dott. Faina ha tratteggiato brevemente la situazione 
economica italiana durante tale periodo, sottolineando come esso sia stato prevalentemente 
dominato da fenomeni recessivi: di fronte a qualche favorevole risultato —  quali il ricon­
quistato equilibrio nei conti con l ’estero ed un rallentamento nella dinamica di certi prezzi 
all’interno —  sta infatti un minor incremento del reddito nazionale (valutato al 2 ,7 %, in 
termini reali, contro il 4,8%, del ’63 ed il 6,1% del ’62) ed una sensibile riduzione degli 
investimenti produttivi. Ciò induce —  ha rimarcato il Conte Faina —  ad attenuare il nostro 
ottimismo per l’immediato futuro, sia da un punto di vista generale che con riguardo al­
l’industria chimica in particolare.
Alla cosiddetta « stretta monetaria » che ha caratterizzato i primi nove mesi del 1964 
ha fatto seguito negli ultimi tre mesi l’azione di rilancio, nota con il nome di « superlegge », 
che aspira a far leva sulle risorse dell’apparato monetario e creditizio e mira ad una 
graduale conversione delle liquidità in nuove risorse di capitale. A questo proposito il Dott. 
Faina ha enunciato le condizioni che, a suo avviso, sono necessarie perchè tale operazione 
dia risultati favorevoli: espansione della domanda verso rami d’industria che possiedono 
fattori non completamente utilizzati e rapidamente fecondi, e vigile attenzione sulla domanda 
globale di beni di consumo, specialmente di quelli ad obbligata importazione dall’estero. 
Ma oltre a ciò deve crearsi e sussistere un aperto dialogo ed uno spirito di collaborazione 
e di reciproca fiducia tra imprenditori, lavoratori e pubblici poteri: in una parola tra 
tutte le forze sociali.
Un primo sintomo positivo pare avvertirsi — ha rilevato il Presidente —  in una relativa 
ripresa di attività dei nostri mercati finanziari; un altro sintomo, collegato al precedente, 
si trova nel lieve addolcimento manifestatosi nel costo dei capitali monetari. Si tratta ora 
di proseguire nella via intrapresa. Per consolidare questi primi successi occorre ristabilire 
l’equilibrio tra costi e ricavi nell’ambito aziendale: di qui i voti —  ha ribadito —  per una 
maggiore comprensione sociale. Essa è propria, infatti, delle economie ad avanzata indu­
strializzazione, quando ciascun gruppo di potere mostra con le sue coscienti decisioni di 
saper anteporre, in limiti equi, il vantaggio generale al suo proprio vantaggio particolare.
Partendo da queste convinzioni —  ha affermato il Conte Faina —  la Montecatini darà 
lealmente, per quanto le compete, il suo fiducioso apporto, dapprima al miglior successo 
dell’operazione di rilancio, quindi ad un più ordinato sviluppo economico che, se intelligen­
temente programmato, dovrà essere in grado di conciliare interessi di singoli con interessi 
collettivi, di evitare disperdimenti di capitale, di favorire un più elevato e generale progresso.
INDUSTRIA MINERARIA E CHIMICA
Passando all’esposizione dell’attività svolta dalla Società, il Presidente ha precisato 
che, in campo minerario, contro un calo nella produzione dello zolfo e della bauxite si è 
avuto un aumento nell’estrazione della pirite, passata dalle 1.314.219 tonn. del ’63 alle 
1.326.189 del ’64. La consociata Monteponi & Montevecchio, dal canto suo, ha prodotto 19.644
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tonn. di concentrati di piombo e 51.680 di concentrati di zinco, con un contenuto di 11.981 
tonn. di piombo metallo e di 32.269 di zinco metallo, rispettivamente.
L’industria del marmo ha subito una battuta d'arresto dovuta alla crisi del mercato 
edilizio, mentre nel settore degli idrocarburi l’attività di ricerca ha dato positivi risultati, 
soprattutto nelle Puglie e nel Molise. Favorevole è stato l’andamento della produzione di 
sali potassici (940.000 tonn. contro le 817.000 del ’63), e stazionario quello dell’estrazione 
di fluorina.
Riferendosi poi alle produzioni chimiche, il Dott. Faina ha riferito che, complessiva­
mente, il Gruppo ha ottenuto 1.515.680 tonn. di acido solforico (di cui 333.771 nel nuovo 
grande impianto di Scarlino, presso Follonica). Per quanto riguarda i fertilizzanti, si è 
avuta una contrazione dei prodotti azotati e fosfatici a cui ha fatto riscontro un incremento 
di quelli potassici e complessi. Soddisfacenti risultati hanno conseguito le vendite degli 
anticrittogamici acuprici « Aspor » e « Tiezene » e dell’estere fosforico « Cidial ».
Nel vasto ramo delle materie plastiche vanno segnalate le affermazioni riportate sul 
mercato nazionale ed all’estero dal «Vedril» in lastre e da numerosi altri prodotti («Xilocol­
la», « Vipla », film propilenici, ecc.). Altrettanto dicasi per le fibre sintetiche (« Rhodia », 
« Nailon », « Terital » e « Movil ») fabbricate dalla Montecatini 0 dalle sue consociate.
Nel corso dell’esercizio la consociata Monteshell Petrochimica ha raggiunto l’assetto 
definitivo della sua organizzazione, registrando un incremento del fatturato pari al 16% 
rispetto al ’63.
Un bilancio assai positivo presentano numerosi altri prodotti chimici. A Castellanza la 
produzione di formaldeide è aumentata del 16% ed è stata inoltre completata la messa a punto 
per la fabbricazione della melammina, mentre sono in corso i lavori per la costruzione di un 
grande impianto di sintesi della capacità produttiva di 100 mila tonn. all’anno di metanolo. 
Altrettanto soddisfacente si è palesato l’andamento per quanto riguarda 1’« Algofrene », i 
pigmenti di cromo, molibdeno e cadmio, l’ossido di titanio, i derivati del fluoro e del fosforo, 
il perborato di sodio, l'idrochinone, ecc.
FARMACEUTICI, VETRO E METALLURGIA
Nel campo dei prodotti farmaceutici la consociata Farmitalia ha conseguito un fatturato 
di poco inferiore a quello del ’63. Sono aumentati in modo sensibile le vendite dell’intera 
gamma degli integratori per uso zootecnico ed a Nerviano è entrato in funzione l'impianto 
per la preparazione dei vaccini antivirali di impiego veterinario.
La Vetrocoke ha raggiunto i 7.500.000 mq. di vetro in lastre e la sua consociata Vetrobel 
di Trieste ha iniziato l’attività alla fine del 1964.
Positivi risultati vanno segnalati per l’industria metallurgica dell’alluminio e per quella 
del piombo e dello zinco.
Le vendite sono alquanto diminuite nel settore delle vernici a causa della sfavorevole 
situazione economica, mentre hanno svolto una soddisfacente attività le cokerie del Gruppo 
e gli stabilimenti per esplosivi da mina. Altrettanto può dirsi per l’attività edilizia sviluppata 
sul piano industriale e sociale.
Molteplici sono state altresì le iniziative di studio e di ricerca, soprattutto nel campo delle 
gomme a base di etilene-propilene (che, in seguito alla scoperta dei terpolimeri, potranno 
essere impiegate nei più importanti settori d’applicazione). Vanno inoltre segnalate le ricerche 
nel settore delle sostanze fluorurate (dove si sono individuati numerosi nuovi prodotti dalle 
proprietà molto promettenti) ed in quello degli antiparassitari per uso agricolo.
Per quanto riguarda l’energia elettrica, il Gruppo ha prodotto nelle centrali proprie ed 
in quelle in cui possiede quote di partecipazione 4,4 miliardi di kWh, registrando un consumo 
complessivo di 5,5 miliardi di kWh (di fronte ai 4,9 del ’63) pari all’8,5% circa del consumo 
nazionale.
LA TECNICA MONTECATINI ALL’ESTERO
Il Conte Faina ha proseguito sottolineando come nel 1964 siano stati concessi al Gruppo 
circa 1.800 brevetti, tra cui alcuni fondamentali ottenuti nel campo delle poliolefine negli 
Stati Uniti ed in Svezia. Particolarmente intensa è stata l’attività riferentisi alle licenze 
(tre sul polipropilene plastico ed una sulla fibra concesse negli Stati Uniti e una sulla fibra
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polipropilenica in Francia), con la conclusione di numerosi importanti accordi. Sono stati 
tra l’altro rinnovati i contratti per il polipropilene stipulati con primarie società giapponesi 
e sono stati firmati due nuovi contratti che rendono finalmente chiara nelle sue linee essenziali 
la situazione brevettuale delle nuove gomme etilene-propilene.
Sempre nel 1964 sono stati messi in esercizio in cinque diversi Paesi otto impianti (di cui 
cinque basati sui procedimenti Fauser-Montecatini) per la produzione di ammoniaca, acido 
nitrico, urea, biossido di titanio, tripolifosfato, ecc. e nove nuovi impianti, pure basati sui 
procedimenti Fauser-Montecatini, in Giappone, Olanda, Spagna, Austria.
Soddisfacente è stata infine l’attività delle consociate estere. La Compagnie Néerlandaise 
de l'Azote (Olanda) sta procedendo al raddoppio della fabbrica di Sluiskil, la quale si avvia 
cosi a divenire una delle unità piu moderne ed importanti del Gruppo; lo stabilimento della 
consociata Novamont Corporation, a Neal, West Virginia (Stati Uniti), ha regolarmente svolto 
il suo programma cosi come quello della Rotterdamse Polyolefinen Maatschappij N. V. di 
Pernis (Olanda) che presto sarà in grado di produrre tipi speciali di prolipropilene destinati 
non solo al mercato interno, ma anche all’esportazione. Per conto della consociata Paular 
S. A, continuano i lavori di progettazione e realizzazione degli impianti che sorgeranno a 
Puertollano (Spagna) per la produzione di polipropilene e derivati; la Corporaeión Venezo­
lana de Aluminio S. A. ha intensificato la sua attività e la società Madras Aluminium Co., 
alla quale la Montecatini partecipa per la collaborazione tecnica che ha dato e dà tuttora 
alla costruzione della fabbrica di allumina ed alluminio di Mettur (India), inizierà entro 
l’anno la sua attività industriale.
Il Presidente, da ultimo, ha rivolto un vivo ringraziamento a tutti i collaboratori per il 
loro prezioso contributo agli sviluppi del Gruppo e, prima di dare lettura del consueto com­
mento al bilancio consultivo del Consiglio di Amministrazione, ha posto in evidenza come, 
nel corso del 1964, siano state realizzate le due operazioni di carattere straordinario prean­
nunciate in occasione del bilancio 1963, e precisamente: il conferimento degli stabilimenti di 
Brindisi e Ferrara alla consociata Monteshell Petrochimica S.p.A., in esecuzione degli accordi 
con il Gruppo anglo-olandese Royal Dutch/Shell, e la fusione per incorporazione nella 
Montecatini della Società Adriatica di Elettricità SADE, deliberata dagli azionisti nell’As­
semblea straordinaria del 30 giugno 1964.
Lo scorporo dei due stabilimenti petrolchimici da una parte e la incorporazione della 
SADE dall’altra hanno modificato notevolmente la struttura dello Stato Patrimoniale della 
Montecatini, tanto da poter dire che con l’esercizio 1964 si inizia un nuovo e piu solido 
periodo della vita della Società, la quale è stata ricondotta, grazie a queste due operazioni, 
ad avere le immobilizzazioni nette e le partecipazioni coperte per il 95% da fondi propri, 
mentre alla fine dell’esercizio precedente lo erano soltanto per il 53% ; parimenti le attività 
correnti rispetto ai debiti correnti passano dal 135% al 213% ed il valore ammortizzato delle 
immobilizzazioni dal 42% al 53%. Frattanto è stato impostato lo studio di quelle nuove 
iniziative ritenute utili per il prossimo quadriennio e la cui attuazione sarà agevolata dalle 
mutate condizioni finanziarie.
11 progetto di bilancio sottoposto all’approvazione dell’Assemblea chiude —  ha infine infor­
mato il Presidente —  con l’utile netto di L. 16.821.697.438, dopo aver determinato in Lire 
13.800.000.000 la quota di ammortamento delle immibilizzazioni ed aver stanziato, a carico 
dell’esercizio, tutti gli oneri di competenza.
E’ stata quindi svolta la relazione del Collegio Sindacale; dopo di che hanno preso la 
parola numerosi azionisti (i Signori Caresano, Pozzi, Pastorelli, Micucci Cecchi, Caprara, 
Da Pra, Gatti, Scoccherà, Racchini di Belvedere, Fiorani, Finetti, Arduin, Gagliardo e Ba- 
ratelli) ai quali il Dott. Faina ha risposto esaurientemente tra i vivi consensi dell’Assemblea. 
In particolare, riferendosi ad una domanda rivoltagli in merito, il Conte Faina ha dichiarato 
che nel 1964 il fatturato della Montecatini è stato di 217 miliardi di lire e quello dell’intero 
Gruppo in Italia ed all’estero ha raggiunto i 556 miliardi. Nei primi tre mesi del 1965 il 
ricavo delle vendite ha superato dell’8,5% quello del corrispondente periodo dello scorso 
anno per quanto riguarda la Società, e del 7,1% per quanto riguarda il Gruppo.
L’Assemblea ha approvato le relazioni del Consiglio di Amministrazione e del Collegio 
Sindacale ed il Bilancio al 31 dicembre 1964, con il voto favorevole di n. 97.662.287 azioni ed 
il voto contrario di n. 51.135 azioni.
Il pagamento del dividendo è in corso dal 3 maggio.
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/»Rinascente
Assemblea degli azionisti per il 47° esercizio sociale
Gli azionisti de La Rinascente, riuniti l’i l  maggio in Assemblea sotto la presidenza 
del Dott. Aldo Borletti, hanno approvato in sede ordinaria il Bilancio al 31 gennaio 1965, 
che chiude con un utile netto di L. 1.426 milioni, contro L. 1.423 milioni dell’esercizio pre­
cedente. Alle n. 140 milioni di azioni ordinarie ed alle n. 40 milioni di azioni privilegiate 
è stato destinato, come per il passato esercizio, un dividendo unitario di L. 7, al lordo 
dell’imposta cedolare e pari quindi al 14% del valore nominale delle azioni.
L’importo del dividendo sarà messo in pagamento a partire dal 18 maggio.
Le vendite dell’esercizio, realizzate nei 7 grandi magazzini la Rinascente e nei 107 ma­
gazzini UPIM, hanno fatto segnare un incremento del 12.56% sul precedente esercizio es­
sendo passate da L. 127.458 milioni a L. 143.470 milioni.
L’Assemblea ha confermato gli Amministratori e i Sindaci scaduti per compiuto triennio.
In sede straordinaria, l’Assemblea ha deliberato:
1) di aumentare, con effetto dal 31 gennaio 1965, il capitale della Società da L. 9 miliardi 
a L. 10 miliardi con emissione di 20.000.000 di azioni ordinarie da L. 50 cadauna —  godimento 
1° febbraio 1965 —  mediante prelievo e passaggio a capitale dell’importo di L. 1 miliardo 
dalle voce « Sovrapprezzo azioni » esistente in Bilancio, azioni attribuite a tutti i portatori 
delle attuali azioni in ragione di una azione ogni nove azioni possedute, sia ordinarie che 
privilegiate;
2) di aumentare, con effetto dal 31 gennaio 1965, il capitale sociale da L. 10 miliardi 
a L. 12 miliardi con emissione di 32.000.000 di azioni ordinarie e 8.000.000 di azioni privile­
giale tutte con valore nominale di L. 50 e tutte con godimento 1° febbraio 1965, azioni 
liberate mediante prelievo e passaggio a capitale dell'importo di L. 2 miliardi della voce 
« Sovrapprezzo azioni » esistente in Bilancio ed attribuite ai portatori di azioni ordinarie e 
privilegiate in ragione di una nuova azione ordinaria ogni cinque azioni ordinarie possedute 
ed una nuova azione privilegiata ogni cinque azioni privilegiate possedute;
3) di aumentare il Capitale Sociale da L. 12 miliardi a L. 18 miliardi mediante emissione, 
alla pari, di 120.000.000 di nuove azioni da nominali L. 50 cadauna, aventi tutte godimento 
1° luglio 1965 di cui 96.000.000 di azioni ordinarie e 24.000.000 di azioni privilegiate da 
offrirsi in opzione, a norma di legge, agli attuali azionisti nella proporzione di una azione 
nuova ordinaria ogni due azioni ordinarie esistenti a seguito delle odierne deliberazioni, e 
una azione nuova privilegiata ogni due azioni privilegiate esistenti a seguito delle odierne 
deliberazioni ;
4) di autorizzare l’emissione di un prestito per l’importo di L. 3 miliardi in obbligazioni 
da L. 1.000 cadauna, rimborsabili alla pari in 15 rate annuali a partire dal 4° anno dall’emis­
sione, ed il cui prezzo di emissione e il relativo tasso di interesse saranno determinati da! 
Consiglio di Amministrazione in base ai poteri ad esso delegati dall’Assemblea.
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Snia Viscosa
Società Nazionale Industria Applicazioni Viscosa
Società per Azioni - Capitale L. 56.043.750.000 
Sede in MILANO - Via Cernaia 8
Presieduta da Franco Marinotti, il 29 aprile ha avuto luogo a Milano l’assemblea ordinaria. 
Il Consiglio d’amministrazione ha illustrato, con la sua Relazione, la situazione economica 
mondiale e quella dell’industria delle fibre artificiali e sintetiche ed ha fornito ampi ragguagli 
sull’attività del Gruppo che nel 1964 ha toccato il piu alto livello produttivo della sua storia. 
La Relazione pone in evidenza che la flessione della domanda interna è stata fronteggiata 
mediante un forte incremento della esportazione, il che ha comportato notevoli sacrifici di 
prezzo data la crescente aggressività della concorrenza internazionale, spesso aiutata da premi 
all’esportazione.
La Relazione fornisce pure molteplici informazioni sull’aumento della capacità produttiva 
del Gruppo, nonché sui miglioramenti quantitativi e qualitativi della produzione dei fili e 
fibre cellulosiche (raion, fiocco, koplon, fibre all’acetato) e dei fili e fibre sintetiche e proteiche 
(lilion, lilionsty, velicren, merinova). Nel corso dell’esercizio è aumentata la produzione delle 
materie prime ed ausiliarie, come la cellulosa nobile, l’energia elettrica, ecc. Funziona pure 
il nuovo impianto di cellulosa semichimica per gli impieghi cartari. Parte degli impianti 
idroelettrici sono già in attività e parte lo saranno tra poco, dopo aver ottenuto l’autorizzazione 
ministeriale per l'invaso delle acque. Funzionano regolarmente le nuove centrali termoelettriche 
di Torviscosa e di Varedo entrate in funzione nel 1964.
Nel corso del 1964 è stata completata la consegna dell’impianto di cellulosa fornito 
all’U.R.S.S. Si è ultimata la costruzione di un impianto di fibre poliamidiche per la Spagna. 
E’ in corso la fornitura di macchine per l’ampliamento dello stabilimento lilion costruito 
dal Gruppo per il Giappone. Sono in corso trattative per l’installazione all’estero di nuovi 
impianti per la produzione di cellulosa, di raion e fiocco, per l’imbianchimento della cellulosa 
e per la produzione integrata dal legno al fiocco.
Nel 1964 è continuata la ricerca d’idrocarburi con risultati in larga misura produttivi 
di metano ad alta pressione. Proseguono i lavori con buon successo per ogni nuova trivellazione. 
Sono state richieste altre concessioni di coltivazione. Una consociata del Gruppo sta portando 
a termine il metanodotto Candela-Foggia ed ha in corso di elaborazione i progetti per la 
distribuzione del metano in varie località dell’Italia meridionale.
La Relazione fornisce pure ampie informazioni sull’attività delle società collegate (Cisa 
Viscosa, S.A.I.C.I., Pettinatura di Trieste, Fil-Snia Trieste, I.N.T.E.S., S.P.F..R.I.) e delle 
partecipazioni azionarie italiane (Novaceta, Società per la Filatura dei Cascami di Seta, Co­
tonificio Vittorio Olcese, Cotonificio Veneziano, Stabilimenti Meccanici Triestini, Fidia, 
S.I.A.C.E.) nonché delle partecipazioni straniere (S.N.I.A.C.E. e Fibracolor S. A. in Spagna;
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S.N.I.A.F.A. in Argentina; Fibra S. A. in Brasile; Cellulosa de Chihuahua e Viscosa de 
Chihuahua in Messico; e South India Viscose in India).
Nella Relazione si dà pure notizia che per attuare i programmi di sviluppo delle iniziative 
del Gruppo in campo internazionale senza incidere sulla sua capacità creditizia, è stato 
deciso di fare capo ad una holding straniera, S.A.P.I.N.A., posseduta dalla Snia per la totalità 
del suo capitale, alla quale la Snia, autorizzata dal Ministero del Commercio con l’estero, 
ha apportato il valore complessivo delle partecipazioni straniere.
La Relazione illustra infine, punto per punto, il bilancio dell’esercizio che si è chiuso 
con un utile netto pari a 6.275 milioni di lire (6.321 milioni di lire nel 1963), dopo aver 
stanziato ammortamenti per 8.500 milioni di lire, e cioè nella stessa misura dell’esercizio pre­
cedente.
E’ stata poi Ietta la Relazione dei Sindaci.
Apertasi la discussione hanno interloquito gli azionisti: dott. Bellini, dott. Massai, rag. 
Finetti, dott. Arduin, avv. Scoccherà, ing. Savarè, avv. Gagliardo. A tutti gli interpellanti, 
punto per punto, e con grande ampiezza di dettagli, ha risposto il presidente, il quale ha cosi 
avuto modo d’illustrare la situazione generale dell’industria tessile italiana, ed in particolare 
quella delle fibre artificiali e sintetiche, naturalmente soffermandosi sull’andamento nel 1964 
della Società, anno oltremodo difficile, che ha richiesto considerevoli sforzi per conseguire i
risultati oggi presentati all’Assemblea.
In quest’anno, infatti, tutti gli elementi di costo, e particolarmente quelli riguardanti 
la mano d’opera (salari, stipendi ed oneri sociali), hanno manifestato un costante incremento. 
E’ ben noto che gli oneri sociali vigenti in Italia sono i piti elevati d’Europa, mentre la troppo 
limitata fiscalizzazione non ha compensato neppure due scatti dell aumento della scala mobile. 
La Società ha cosi dovuto affrontare la concorrenza sui mercati internazionali in condizioni 
di netto svantaggio, poiché mentre i ricavi sono basati su prezzi internazionali, i costi hanno 
risentito dei gravi fattori d’incremento, che non riguardano soltanto la mano d’opera ma anche 
il costo del denaro.
Il Presidente ha poi fornito i dati del fatturato interno ed estero per la Snia e per 
l'intero Gruppo ed è passato ad illustrare situazioni particolari di determinati settori produttivi 
nel decorso esercizio. La Snia Viscosa compie da tempo ricerche di metano che interessano 
particolarmente la cosiddetta « fossa bradanica » nelle Puglie, ed è proprio in base agli 
specifici sforzi della Snia Viscosa che si sono ottenuti risultati oltremodo brillanti. Utilizzando 
il frutto di queste ricerche la Società ha intenzione d’installare nella stessa zona un grande 
impianto di caprolattame in base ai suoi originali processi. Questa produzione richiede l'im­
piego di altre materie prime, ed in particolare di ammoniaca, per ottenere la quale la Snia 
Viscosa potrà collegarsi con altre società.
Il Presidente, rispondendo ad una specifica domanda di un azionista, ha esposto quindi 
i motivi per i quali in passato la Snia Viscosa ha ritenuto conveniente cedere una parte della 
sua partecipazione nell’iniziativa siciliana per la coltivazione di eucaliptus, e si è detto par­
ticolarmente lieto che la Società si trovi oggi associata ad un importante gruppo americano 
in questa iniziativa, che ha avuto nel frattempo sviluppi interessanti. La Snia Viscosa, per 
l’attuazione del suo programma di sviluppo delle fibre sintetiche, ha pure intenzione di dare 
un maggior impulso alla produzione delle fibre acriliche, rivelatesi molto interessanti in 
relazione alla aumentata richiesta sui mercati italiano ed estero.
Il settore cotoniero, nel quale la Snia Viscosa ha importanti partecipazioni, è quello 
che piu ha risentito nel 1964 dell’avversa congiuntura. Si tratta infatti di un settore che non 
solo ha visto ridurre la sua possibilità d’esportazione in funzione dell’aumento dei costi, ma
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che, anche sul mercato interno, subisce una concorrenza antieconomica da parte di certi paesi, 
i quali ricevono il cotone a prezzo politico, e talvolta in modo gratuito, per cui sono in grado 
d’esportare senza tener conto dei loro rispettivi costi. Gli scambi di cotone greggio sono 
influenzali da motivi politici, e tutto questo, evidentemente, toglie ogni significato economico 
all’attività delle aziende che operano in questo campo.
Il Presidente ha poi illustrato il coordinamento di una società finanziaria lussemburghese, 
la « Sapina », Société de participations internationales S.A., interamente posseduta dalla Snia 
Viscosa, per le sue partecipazioni estere. Questo coordinamento è giustificato dalla necessità 
di consentire a siffatta Società la possibilità di controllo e soprattutto di finanziamento in 
campo internazionale dove il costo del denaro è inferiore a quello corrente in Italia. La 
« Sapina » coordinando il servizio finanziario delle varie consociate, potrà compiere operazioni 
più interessanti e di maggior mole sui mercati internazionali. A questo proposito, però, deve 
tenersi presente che le partecipazioni estere della Snia Viscosa sono lo strumento che consente 
di valorizzare sul piano mondiale un primato della tecnica italiana col contributo della col­
laborazione finanziaria internazionale.
L’Assemblea, che ha ascoltato con grande interesse le dichiarazioni del Presidente, in­
terrompendo con frequenti applausi, ha pure manifestato il suo caloroso consenso per l’elogio 
d’alcuni azionisti per il magnifico e funzionale ambiente, oggi inauguratosi per l’Assemblea 
della nuova sede della Società. Infine ha approvato all’unanimità un ordine del giorno 
presentato dal dott. Bellini, col quale, mentre si formula un plauso al Consiglio e particolar­
mente al Presidente, s’approvano la Relazione del Consiglio, le comunicazioni del Presidente, 
il bilancio al 31 dicembre 1964, nonché il proposto riparto dell’utile con l’attribuzione di un 
dividendo di L. 130 per azione sociale, destinando al fondo assegni vitalizi e di previdenza 
1 importo di 100 milioni di lire, ed a nuovo il residuo utile.
L’Assemblea, infine, previa determinazione in 19 del numero dei componenti del Consiglio, 
per acclamazione, ha confermato ad amministratori i signori: cav. del lav. dott. Franco Ma­
rinoni, comm. Ernesto Moizzi, dott. Giovanni Ricotti, avv. Adolfo Tino ed ha eletto nuovi 
amministratori i sigg. ing. Alessandro Brunetti e avv. Luigi Santa Maria. Ha confermato 
quali sindaci effettivi i signori: aw. Piero Agostoni, presidente, prof. Pietro Colombo, dott. 
Angelo Corridori, avv. Pier Luigi Martinelli, dott. Guido Severgnini, e quali sindaci supplenti 
i signori: dott. Enrico Gianzini e avv, Pier Luigi Mulassano. Erano presenti 156 azionisti 
rappresentanti in proprio o per delega n. 14.160.159 azioni ordinarie e preferenziali nel voto. 
Fungeva da Segretario il notaio dott. Alessandro Guasti.
Conclusasi 1 Assemblea, s’è riunito il Consiglio d’Amministrazione della Società, con la 
partecipazione dei nuovi eletti, il quale ha confermato il cav. del lav. dott. Franco Marinoni 
nelle sue cariche di Presidente ed Amministratore Delegato, con tutti i poteri già in prece­
denza attribuitigli.
Il dividendo per l’esercizio 1964 è esigibile dal 5 maggio 1965 presso la cassa sociale ed i 
consueti istituti incaricati con la presentazione della cedola n. 42, in ragione di L. 130 per 
azione, al lordo delle ritenute previste dalle norme vigenti.
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